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SENTENCIA

Procede la Sala a dictar sentencia en el proceso donde es actor Oscar
Alveiro Vallejo contra la Nacion —Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y
Ministerio de Minas y Energia, en el que se pretende la nulidad (i) del aparte
relativo a la “Unica oferta econémica aceptable”, contenido en el Anexo 6,
numeral 2 (iv)(a) del Reglamento de Enajenacion y Adjudicacion, emitido en
la segunda etapa del proceso de enajenacion de la participacién accionaria
de la Nacion en ISAGEN S.A., y, (ii) del acto de adjudicacién del 13 de enero
de 2016, por medio del cual se adjudicO el paquete accionario a BRE

Colombia Investments LP.

ANTECEDENTES

1. LA DEMANDA



La Sala sistematizard los argumentos expuestos por el demandante para
efectos de la motivacion y decision que adoptara.

1.1. Desconocimiento del precedente del Consejo de Estado en

materia de subastas

Para el actor no era factible que la subasta se realizara con oferente Unico ya
que de acuerdo con lo expuesto por el Consejo de Estado al resolver el
proceso del “Tercer Canal” !, ese mecanismo impone la pluralidad de
participantes con el fin de “maximizar” u “optimizar” los beneficios

econdémicos que percibiria la Nacion.

Esa regla jurisprudencial resulta aplicable al presente caso, porque se trata
de un procedimiento no regulado por el Estatuto General de Contratacion, el
cual, a diferencia de lo que se discute aqui, si permite adelantar subasta con
un solo oferente. También, por la importancia y la naturaleza escasa del bien
gue esta en juego en el proceso de enajenacion, por el servicio publico
asociado a la venta y por las necesidades que pueden satisfacerse con su
cabal prestacion.

1.2. Desconocimiento de la libre competencia econémica

El solicitante estima vulnerados los articulos 88 y 333 constitucionales al
limitarse injustificadamente la amplia concurrencia, elemento indispensable
para garantizar la libre competencia econOmica establecida en esas

disposiciones.

La plural concurrencia comporta el deber de asegurar dos o mas oferentes
durante todo el proceso contractual, a fin de garantizar una competencia real
gue permita la configuracién dinamica del precio, esto es, su determinacion
por las fuerzas del mercado. Esos aspectos constituyen el nicleo esencial de
la libre competencia para evitar la determinacion o fijacion unilateral y

arbitraria del precio por parte de la administracion.

La subasta adelantada en el caso concreto implicé la eliminacion de ‘los
aspectos positivos de la competencia entre agentes, desechando desde un

comienzo las ventajas de acudir a tal mecanismo de seleccion?”.

1 Consejo de Estado, Sala de Consulta y Servicio Civil, providencia del cinco (05) de octubre de 2009,
M.P.: William Zambrano Cetina, exp.: 1966. Y, Consejo de Estado, Sala Plena de lo Contencioso
Administrativo, sentencia del catorce (14) de febrero de 2012, M.P.: Jaime Orlando Santofimio
Gamboa, rdo.: 110001-03-26-000-2010-00036-01 (1J).

2 F|, 24, cuad. Medidas cautelares.



1.3.  Vulneracion de la Ley 226 de 1995

Para el accionante, al no garantizarse una amplia concurrencia en la
subasta, que equivale a pluralidad de oferentes, se violaron los principios de
democratizacion y proteccién del patrimonio publico, previstos en los

articulos 2 y 4 de la Ley 226, respectivamente.

A su juicio, la Ley 226 no establecio prevision que autorizara la subasta con
un solo participante habilitado, por lo que permitirla atenta contra la libertad
de concurrencia. Cuando el legislador lo ha querido, asi lo ha previsto, como
sucede con los Decretos Reglamentarios 2474 de 2008 (articulo 90) y 1082
de 2015 (articulo 2.2.1.1.2.2.6) que expresamente disponen la posibilidad de
que las entidades estatales que adelanten procedimientos de contratacion
regidos por el Estatuto de Contratacion Estatal puedan adjudicar el contrato
cuando se haya presentado una sola oferta, siempre que ella cumpla con los
requisitos habilitantes exigidos y satisfaga los requisitos de los pliegos de

condiciones.

En consecuencia, como la Ley 226 no previo una regulacién semejante, debe
concluirse que la intencion del legislador fue la de no permitir o autorizar la

subasta con un Unico oferente.

Es cierto que la jurisprudencia del Consejo de Estado ha permitido subastas
con un solo oferente, sin embargo, esa regla sélo aplica a procedimientos
surtidos bajo el Estatuto General de Contratacién, normativa que no
disciplina la enajenacion de la propiedad accionaria del Estado por expresa
disposicion legal (art. 2, L. 226).

Bajo esta perspectiva, la libre concurrencia y la masiva participacion son
incompatibles con la realizacion de subastas con un solo oferente pues se
limita injustificadamente la participacibn en el proceso de enajenacion,
vulnerando los objetivos de la Ley 226, el principio de libre competencia
econdémica que aplica al caso y el contenido de la regla jurisprudencial del

“Tercer Canal”.

OPOSICION

1. Nacién — Ministerio de Minas y Energia

El Ministerio de Minas y Energia se opuso a las pretensiones de la demanda.
Descarté la vulneracion de la libre competencia, porque el mecanismo para

la venta de la propiedad accionaria no otorg6 ventajas injustificadas a alguno



o algunos de los interesados en el negocio, y tampoco dispuso practicas que
“‘desalentaran” la concurrencia a la subasta, mas cuando el retiro del otro
inversionista precalificado y habilitado para presentar oferta (Colbun S.A.)
obedecid a un aspecto no imputable a la Nacion, como lo fue el incremento

del precio base de la accién en un 21.5%.

Rechazé la afectacion del patrimonio publico no solo porque se respeto la
regla de sostenibilidad fiscal, sino, también, porque existieron los estudios de
valoracion del precio de la accién exigidos por la Ley 226 (art. 7), segun lo
expuso el Consejo de Estado en sentencia del 10 de septiembre de 2015 al

declarar la legalidad de los Decretos 1609 y 2316.

Por ultimo, estim6 que el incremento del precio base de la accion no
restringid la libre competencia y concurrencia. Se tratd de una actuacion que
propendié por la proteccion del patrimonio publico mediante la maximizacion

de los recursos a obtener por la venta del capital accionario.
Formulé tres excepciones:

- Carencia de objeto por la culminacion del proceso de enajenacion y el

agotamiento normativo de los efectos de los actos demandados.

- Cosa juzgada respecto de la sentencia del 10 de septiembre de 2015 que
examiné la legalidad de los Decretos 1609 y 2316, pues en este
pronunciamiento se afirmé que el proceso de enajenacion de Isagen cumplié
con el principio de proteccion del patrimonio publico, por lo que conservo la

moralidad administrativa y la libore competencia econémica3.

-Improcedencia de la accién, pues debié acudirse a una accion popular
atendiendo los derechos e intereses colectivos cuya vulneracion se alega; de
ahi que a la demanda se le impartiera un tramite que no le correspondia,

esto es, diferente al previsto en la Ley 472 de 1998.
2. Nacion — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

2.1.- El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico se opuso a las pretensiones
de la demanda porque se garantizaron los principios de libre concurrencia,

libre competencia y proteccion del patrimonio publico.

3 De no haber sido asi, se hubiera anulado parcialmente el apartado del Reglamento que permitié la
adjudicacion con una oferta econémica viable.



2.2.- La libre concurrencia en los procesos de enajenacion de la participacion
accionaria del Estado se limita a garantizar la posibilidad de acceso o
concurrencia, sin que la Administracion resulte obligada a asegurar la
permanencia de los participantes habilitados. De una parte, porque la Ley
226 no impone el deber de mantener un numero plural de concurrentes
durante todo el proceso de enajenacion; por el contrario, permite que se
adjudique con una oferta econdmicamente aceptable, de acuerdo con lo
previsto para las operaciones de martillo en las que se admite expresamente

tal posibilidad®.

De otra, porque el precedente establecido en el Tercer Canal no es aplicable
al presente asunto al tratarse de la interpretacion de una norma especial que
no regula el proceso de enajenacién de capital accionario publico, caso este
altimo en el que tiene lugar la regla general conforme la cual la libre
concurrencia no exige pluralidad de participantes durante todo el proceso
contractual o de negociacion. Aspecto que, por demas, ha sido sostenido por
la jurisprudencia de lo contencioso al avalar adjudicaciones con un solo

oferente.

Bajo esa interpretacion, el principio se conservd porque i) se establecieron
reglas que permitian el acceso al proceso de enajenacion en términos de
igualdad, ii) se buscaron mecanismos para promover la libre concurrencia®,
iii) se prorrogé el término de vigencia del programa de enajenacion a fin de
que los interesados en participar pudieran hacerlo® y, iv) se procedié a
confirmar la intencion de los interesados una vez se revocé la suspension
provisional decretada por el Consejo de Estado en el procedimiento de

enajenacion.

Lo anterior se confirma por la manifestaciéon de interés de 14 empresas’, la

pre-calificacion de cinco interesados® e, incluso, por el otorgamiento de

4 Para el efecto menciona lo previsto en la Resolucion No. 327 de 1995, vigente para el momento de
expedicion de la Ley 226, con base en la cual deduce la intencion del legislador de permitir la
adjudicacion en supuestos de una Unica oferta econdmica aceptable. Ademas, el supuesto se ha
registrado sin que se hubiere anulado el procedimiento correspondiente, tal como sucedi6 en los casos
de Terpel del Sur S.A. y Fogansa S.A.

5 Hace referencia al Contrato existente entre FONADE y la Unién Temporal Credit Suisse-Inverlink,
clausula 7, paragrafo 9 (condiciones de pago de comisién de éxito) en la cual se sujet6 el pago de la
comision de éxito a la concurrencia: si participaba una sola oferta econdmica aceptable el porcentaje
de la comision era del 70%; si participaban dos ofertas econémicas aceptables el porcentaje de la
comision era del 100%; si participaban mas de dos ofertas econdémicas aceptables el porcentaje de la
comision era del 110%.

6 Decreto 1512 de 2014

7 Expresado en la suscripcion de Acuerdo de confidencialidad. Entre otras, lo firmaron: Empresas
Publicas de Medellin, Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P., Cesia, GenerCO S.A./Suez, CEMIG,
AES Chivor, Macquarie, Corficolombiana, Duke Energy International Espafia Investments, China
Huadian Corporation, Gas natural SDG S.A., BRE Colombia Investments L.P., y Colbin S.A.

8 BRE Colombia Investments L.P., Colbin S.A., GDF Suez, Gas natural SDG S.A., y China Huadian
Corporation.



garantias de seriedad de la oferta por las firmas BRE Colombia Investments
L.P., Colbdn S.A. y GDF Suez.

2.3.- La libre competencia se preservo porque la Administracion cumplié con
la prestacion positiva del articulo 333 constitucional, al evitar la conformacion
de monopolios, la configuracién de préacticas restrictivas de la competencia o
eventuales abusos de posicion dominante. Por esto exigio la aprobacion de
la Superintendencia de |Industria y Comercio para integraciones
empresariales, con ocasion de lo cual se presento el retiro de la Empresa de
Energia de Bogota S.A. E.S.P.

2.4.- El patrimonio publico no se afecté porque la fijacién del precio se
sustent6 en estudios técnicos de valoracion cuya idoneidad no se cuestiond,
ni se desvirtud por el actor. Ademas, porque el precio fue 6ptimo dada la
ausencia de margen de mejora o incremento, segun lo informa el retiro de
Colbun S.A., la existencia de un solo participante en la subasta y el hecho de
que el precio supero6 “casi en un 20%” el valor en Bolsa de las acciones de

Isagen.

2.5.- Por otra parte, sostuvo que la anulacion de los actos demandados no es
apta para modificar la titularidad de las acciones, por cuanto no se demando
la nulidad absoluta del contrato o negocio. Adicionalmente, porque la
propiedad del paquete accionario se consolidé antes de que se presentara la
demanda de la referencia, por lo cual no podia desconocerse la obligacion de
transferir la titularidad de las acciones, so pena de comprometer la
responsabilidad del Estado al desconocer un acto propio y vulnerar la
confianza legitima de quien participd en el proceso de enajenacion y adquirié

el bien conforme los actos que regulaban el negocio.
2.6.- Formulo tres excepciones:

- Ausencia de legitimacion en la causa por activa, puesto que el hoy
demandante no participé en la segunda etapa del proceso de enajenacion de
Isagen, de conformidad con la pauta establecida por la Seccion Tercera del

Consejo de Estado en sentencia del 03 de febrero de 2010°.

- Ineptitud de la demanda por indebida escogencia del medio de control, ya
que la nulidad del articulo 137 del CPACA es improcedente para discutir la

legalidad del acto de adjudicacion; pretension que debe formularse mediante

9 Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccion Tercera, M.P.: Ruth Stella Correa
Palacio, sentencia del tres (03) de febrero de 2010, exp.: 19526.



los mecanismos de nulidad y restablecimiento del derecho o de controversias
contractuales, de acuerdo con la jurisprudencia de la Seccion Tercera del

Consejo de Estado.

-‘[A]Jusencia de concepto de violacion necesario para que prosperen los
cargos de nulidad”, toda vez que no se acredito la vulneracién alegada por el

accionante.

3. BRE Colombia Investments L.P.

BRE Colombia Investments L.P., en su calidad de tercero con interés directo
en el proceso, se opuso a las pretensiones de la demanda, al considerar que
los estudios que precedieron la fijacién del precio de la accion se ajustaron a

los mandatos de la Ley 226.
Formulé las siguientes excepciones:

- Carencia de objeto y hecho superado, por la finalizacién de la segunda

etapa de enajenacion de Isagen

- Cosa Juzgada respecto de lo decidido en la sentencia proferida por la
Seccion Cuarta del Consejo de Estado el 10 de septiembre de 2015 en la
que se concluy6é que el proceso de venta de Isagen respetd la Ley 226,
especialmente los principios de democratizacion, preferencia, salvaguarda

del patrimonio publico y continuidad del servicio.

- Improcedencia del medio de control frente a las acciones adquiridas por
BRE al no ser viable el decreto de medidas de restablecimiento sobre el
capital accionario adjudicado, debido a su adquisicion de buena fe exenta de
culpa y a la aceptacion de las 6rdenes de transferencia de valores por el
sistema de compensacion y liquidacion, conforme lo previsto en los articulos
2°y 10 (paragrafo 1) de la Ley 964 de 2005.

4. Agencia Nacional de Defensa Juridica del Estado

4.1.- La Agencia se opuso a las pretensiones de la demanda. En primer
lugar, porque la regla establecida en el precedente del Tercer Canal no es
aplicable al caso concreto, ya que en ambos supuestos el marco normativo

es diferente.



El espectro electromagnético se rige por lo dispuesto en el articulo 75
Superior y en la Ley 1341 de 2009, codificaciones que imponen la pluralidad
de oferentes en el mecanismo de asignacion del espectro, como medida para
garantizar la libre competencia y, por ende, el pluralismo informativo. No
obstante, para la enajenacién de participacion accionaria estatal, regulada en
el articulo 60 Superior y en la Ley 226 de 1995, no se deduce una obligacién
similar bien se acuda a un criterio literal de interpretacion ora a uno

sistematico.

Como sustento de su posicidén se permiti6 citar apartes del auto mediante el
que se negod el amparo cautelar solicitado en la demanda y en el que se
adujo la existencia de diferencias normativas y facticas que impedian la
aplicacion del precedente del “Tercer Canal” al proceso de enajenacion de

Isagen.

4.2.- En segundo lugar, porque no se desconocié el principio de libre
competencia, ya que dentro del procedimiento de enajenacion se aseguro
amplia publicidad. Prueba de esto son las campafias de divulgacion en
diferentes medios de comunicacion, las que favorecieron la participacion de
un numero plural de personas que suscribieron Acuerdo de Confidencialidad,
adquirieron la calidad de “inversionistas precalificados” y otorgaron garantia

de seriedad de la oferta.

También, porque no se limité injustificadamente la posibilidad de participar en
el proceso de enajenacion. El Reglamento parcialmente acusado se disefid
para favorecer la pluralidad de oferentes e interesados, puesto que permitié
el acceso de cualquier tipo de empresa y dispuso reglas aplicables a todos
los interesados por igual. Cuestion diferente es que se registrara el retiro de
inversionistas pre-calificados, por causas ajenas al dominio, manejo o

responsabilidad de la Nacién.

Eso permite deducir, a su juicio, el cumplimiento de la Ley 226 que no
impone la concurrencia, sino que garantiza la existencia de mecanismos que
no la limiten. Asi lo puso de presente esta Seccion en la sentencia del 10 de
septiembre de 2015 al sefalar el cumplimiento de esa codificacion; también
se impone al considerar que una posicion contraria podria lesionar el
patrimonio publico pues el precio minimo de la accion tendria que fijarse en
un valor “muy bajo” para garantizar un numero plural de concurrentes al

proceso de enajenacion.



4.3.- Por ultimo, rechazo la afectacion del patrimonio publico. Su proteccion
se verificd con la restriccion a la destinacion de los recursos obtenidos con la
venta y con la valoracion del activo a partir de estudios técnicos que
permitieron fijar el justo precio de la accidn, conforme lo sostenido por esta

Seccion en la sentencia del 10 de septiembre de 2015.

4.4.- Formuld la excepcion de inepta demanda atendiendo la falta de certeza,
especificidad y pertinencia del concepto de violacion, toda vez que, a su
parecer, los argumentos expuestos en la demanda fueron vagos,
indeterminados y abstractos, lo que impide examinar la contradiccidon

normativa anunciada por el actor.

5. ALEGATOS DE CONCLUSION

5.1.- El demandante presenté alegatos en los que, en términos generales,
reiterd los cargos expuestos en la demanda.

Sostuvo, ademas, que la etapa de pre-calificacion no asegura la pluralidad
de oferentes exigida para mantener la libore competencia, por tratarse de una
fase que no habilita para participar en la subasta, mas si se tiene presente la
colusion que tuvo lugar en la segunda etapa de enajenacion del activo
estatal, cuya “prueba ... saldra a la Iluz cuando Brookfield...termine
deshuesando o fraccionando [la entidad] para su venta a diferentes
beneficiarios y algunos de ellos sean los que de manera aparente y solo
formal se inscribieron en el escalafébn de precalificados pero sin la firme

intencion de entrar en el escalén de pujal?”.

5.2.- Los Ministerios demandados presentaron alegatos de conclusién en los
que, en términos generales, reiteraron los argumentos expuestos al momento
de contestar la demanda. El Ministerio de Minas y energia insistio en la

configuracion de la excepcion de cosa juzgada.

5.3.- El tercero con interés directo en el proceso presentd alegatos de
conclusién en los que sefiald el cumplimiento del principio de libre
concurrencia a través de acciones y prescripciones tendientes a lograr una
amplia participacion en el proceso de vental!’. También afirmé que se

cumplié con el principio de salvaguarda del patrimonio publico pues el precio

10 Fl, 653, cuad. 4.

11 Esas actuaciones correspondieron, entre otras, a la publicacién en medios masivos de los avisos y
anuncios expedidos en el proceso de venta, el establecimiento de un cuarto de datos con informacion
pertinente a la enajenacion, la disposicion de etapas de pre-calificacion inicial y adicional, y la prérroga
del proceso por un afio para que varios interesados determinara la conveniencia de su participacion en
el mismo.



minimo de la accién fue 6ptimo, considerando, entre otras, su incremento en
un 21.5%.

Insistio en la configuracion de la excepcién de cosa juzgada, asi como la
improcedencia de medidas de restablecimiento sobre el paquete accionario
adjudicado por adquirirse a titulo de buena fe exenta de culpa y tratarse de
una orden de transferencia debidamente aceptada por el sistema de

liquidacion y compensacion (L. 964 de 2005).

5.4.- La Agencia presentd alegatos de conclusién en los que reiterd los
argumentos expuestos en la contestacion de la demanda, asi como la
excepcion propuesta en esa etapa procesal, bajo el entendido de que no se
resolvié en la audiencia inicial.

6. CONCEPTO DEL MINISTERIO PUBLICO

El Procurador Sexto Delegado ante el Consejo de Estado solicitd que se
negaran las pretensiones de la demanda, en tanto no se desconocieron los

principios de libre concurrencia y salvaguarda del patrimonio publico.

La libre concurrencia se garantizé por la inexistencia de limitacion u
obstaculizacion en el acceso al proceso de venta, como lo demuestra la
participacion de diversos inversionistas en el mismo; cuestion diferente es
gue los retiros se hayan presentado por razones ajenas, no imputables, a la
administracion, v.gr., el alto precio de la accion segun lo manifestd Colban
S.A. Ademas, el precedente del “Tercer Canal’ no es aplicable al sub
examine por las diferencias en materia de objeto y régimen aplicable, pues
uno recae sobre el espectro electromagnético, cuyo uso se concede en el
marco del articulo 75 constitucional, mientras que el restante alude a la
participacion social publica, regulada en el articulo 60 superior, cuya

transferencia del sector publico al privado se concreta mediante una venta.

Tampoco se desconocio la proteccion del patrimonio publico. El precio de
venta de la accién no fue inferior al establecido a partir de las valoraciones
técnicas efectuadas en desarrollo del articulo 7 de la Ley 226; es mas, el
precio fijado fue alto, como lo informa el retiro de Colbun S.A. al mencionar

ese aspecto.

Por ultimo, estim6 que no es procedente el reclamo relativo a la vulneracién
de la libre competencia econdmica, que debid proponerse en ejercicio del
medio de control de nulidad por inconstitucionalidad. Todo, porque exige la

confrontacién directa de los articulos 88 y 333 constitucionales, puesto que



en la demanda no se propuso una norma de orden legal por medio de la que

se materializara su afectacion.

CONSIDERACIONES

1. De las excepciones

Los Ministerios demandados y los terceros intervinientes formularon
diferentes excepciones'?, las cuales fueron resueltas desfavorablemente por
el Magistrado Ponente al denegar la solicitud de medida cautelar y en el

trdmite de la audiencia inicial.

En esa oportunidad no se decidié sobre la cosa juzgada, ya que la Sala de
Decisidon no estaba conformada en ese momento. Asi las cosas, al tratarse

de una excepcién mixta, la Sala procede a su resolucion®,

1.1. CosaJuzgada

1.1.1.- Para los Ministerios demandados, al igual que para los terceros
intervinientes se configuro la cosa juzgada con base en la sentencia proferida
por esta Seccion el 10 de septiembre de 2015 (exp. 21025)!* en la que se
nego la nulidad de los Decretos 1609 y 2316 de 2013, por medio de los que
se aprobd el programa de enajenacién de Isagen y se fij0 el precio de la

accion, respectivamente.

Todo, porque en ese pronunciamiento se descartd la vulneracién de la Ley
226 y del principio de proteccion del patrimonio publico con ocasion del

proceso de venta de la participacion accionaria estatal en Isagen.

1.1.2.- La cosa juzgada impone la obligatoriedad de las sentencias y su
inmutabilidad, por lo que resuelto un asunto se impide su discusion posterior.
De ahi que, conforme lo sefialado por la jurisprudencia, se le asocien dos
efectos: uno positivo, “en cuanto atribuye un derecho e imposibilita que sobre
el punto que se ha fallado se profiera nueva decision”;, y, uno negativo,

‘porque excluye que el mismo derecho pueda ser negado posteriormente”.

12 Carencia de objeto o agotamiento normativo de los actos acusados, ineptitud de la demanda por
indebida escogencia del medio de control, improcedencia de la accién por impartirse a la demanda el
tramite de un proceso diferente al que le corresponde, improcedencia del medio de control frente a las
acciones adquiridas por BRE, ausencia de legitimacion en la causa por activa; falta de certeza,
especificidad y pertinencia del concepto de violacién; ausencia de concepto de violacion necesario
para que prosperen los cargos de nulidad; y, cosa juzgada.

13 No proveera sobre la “falta de certeza, especificidad y pertinencia del concepto de violacién” debido
a su resolucién en la audiencia inicial. Asunto diferente es que al abordar el fondo del asunto se decida
sobre la aptitud de los cargos para sustentar la anulacion de los actos acusados.

14 Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccién cuarta, sentencia del diez (10)
de septiembre de 2015, M.P.: Hugo Fernando Bastidas Barcenas, exp.: 21025



Segun lo previsto en el articulo 189 del CPACA., las sentencias que niegan la

nulidad de actos administrativos, como la proferida por esta Seccion en el
afio 2015, producen cosa juzgada erga omnes en relacion con la causa
petendi juzgada. Por tal razén, su estructuracion en el caso concreto exige
identidad de objeto, entendido como las prestaciones o declaraciones
formuladas, e identidad de causa, esto es, de los motivos que sustentan las

pretensiones.

1.1.3.- La excepcidn no esta llamada a prosperar, debido a la inexistencia de
identidad de objeto y de causa entre el proceso de la referencia y los
resueltos por esta Seccion en la sentencia del 10 de septiembre de 2015
(exp. 21025), toda vez que las pretensiones recaen sobre actos
administrativos distintos, los hechos que las apoyan son diferentes, y los

vicios propuestos en uno y otro caso son disimiles.

Petitum. Las pretensiones del proceso 21025 tuvieron por objeto la anulacion
de los Decretos 1609 y 2316, especificamente de los apartes relativos a la
aprobacion del programa de enajenacion de la participacion publica en
Isagen, la determinacion de las prescripciones aplicables a ese proceso de
venta, las condiciones especiales establecidas para que personas naturales
adquirieran capital accionario en la primera etapa de ese proceso, y el precio

de la acciéon en esa misma fase.

A diferencia de eso, las pretensiones anulatorias del presente proceso
discuten la legalidad del Reglamento de la segunda etapa de enajenacion de
Isagen y el acto de adjudicacién que tuvo lugar dentro de la misma por la
adjudicacién con oferente Gnico. Adicionalmente, se solicité la nulidad de lo
actuado en la segunda etapa para convocar a una nueva subasta, peticion

gue no se propuso en el proceso ya resuelto por esta Seccion.

Supuestos facticos. En el proceso definido en el afio 2015, los hechos que

sustentaron las pretensiones anulatorias corresponden a los siguientes: (i)
disefio del Programa de Enajenacion por un Ministerio que no era el titular de
la participacion accionaria a enajenar; (ii) limites prohibitivos para la
adquisicibn de acciones por las personas naturales beneficiarias de
“condiciones especiales”, (iii) ofrecimiento parcial del paguete accionario en
la primera etapa del proceso de enajenacion; (iv) ausencia de estudios
técnicos de viabilidad econdmica, conveniencia y oportunidad que

sustentaran la decision de venta de Isagen respecto de otros activos



estatales; (v) insuficiencia de los motivos expuestos para adoptar la decision
de venta; (vi) desconocimiento de las observaciones formuladas por la
Defensoria del Pueblo; (vii) no aprobacion, ni control politico del Congreso
sobre el programa de enajenacion de la participacion accionaria publica en
Isagen; (viii) no inclusién de la venta en el Marco Fiscal de Mediano Plazo, ni
en el Plan Nacional de Desarrollo; e, (ix) incremento del precio minimo de la

accion en la primera etapa del proceso de venta sin sustento legal.

Las pretensiones que ahora convocan la atencién de la Sala no se
fundamentan en esos hechos. Se soportan en el desarrollo de subasta con
un unico oferente dentro de la segunda etapa de enajenacion de lIsagen,
pues la otra entidad habilitada no concurrié a la audiencia; la adjudicacion del
paquete accionario al Unico participante en la subasta; y, la existencia de un
precedente jurisprudencial aplicable que se estima aplicable al caso

concreto.

Cargos de invalidez o0 anulacién. Los vicios propuestos contra los Decretos

1609 y 2316 correspondieron (i) a la incompetencia del Gobierno para
adoptar la decision de venta; (ii) al desconocimiento de los principios de
demaocratizacién y preferencia en la primera etapa de la enajenacion?®; (iii) la
vulneracion de los principios de proteccién del patrimonio publico y de
continuidad del servicio; (iv) la incompetencia para el disefio del programa de
enajenacion y la no participacion de la Defensoria del Pueblo en esa
actuacion; (v) la falta de control del programa de enajenacion por parte del
Congreso; (vi) el incremento ilegal del precio de la accion en la primera fase
del proceso de venta; (vii) el desconocimiento del criterio de sostenibilidad
fiscal y la regla fiscal; y, (viii) el incumplimiento de normas relativas al Plan
Nacional de Desarrollo.

Esos cuestionamientos no se formularon en el asunto de la referencia, en el
que lo discutido es la vulneracion del principio de pluralidad de oferentes por
el desconocimiento de la regla establecida en el proceso del “Tercer Canal’;
la afectacion de la libre competencia econémica por la no conformacién
dinamica del precio en la subasta adelantada en la segunda etapa del
proceso de venta, y la no proteccion del patrimonio publico, ni de la

democratizacion.

15En sentir de los accionantes, las medidas dispuestas para la adquisicion de acciones por personas
naturales fueron restrictivas, pues su finalidad fue limitar la venta en la primera etapa en el proceso de
enajenacion para, de esa manera, lograr una mayor participacion accionaria en la segunda etapa del
mismo proceso.



1.1.4.- La Sala no desconoce que en ambos procesos se adujo la afectacion
de los principios de democratizacion y proteccién del patrimonio publico de la
Ley 226. Sin embargo, lo cierto es que esos cargos se soportan en

argumentos distintos, por lo que no es posible predicar identidad de causa.

En efecto, la vulneracién del principio de democratizacion en el proceso
21025 radicé en el caracter restrictivo o limitativo que se imputé a las
condiciones dispuestas para la adquisicion de acciones en la primera etapa
del proceso de venta de Isagen, mientras que lo discutido en el presente
asunto se relaciona con la ausencia de amplia publicidad y libre concurrencia
en la subasta dispuesta para la venta del paquete accionario en la segunda

etapa del proceso en comento.

Por su parte, la no proteccion del patrimonio publico imputada en el proceso
definido en el aflo 2015 se sustentd en la ausencia de estudios de
conveniencia sobre la enajenacion de Isagen y no de otro activo estatal,
cuestién que no se expuso en el presente proceso, en el que se imputa la no
maximizacion del recurso publico ante la participacion de un unico oferente
en la subasta adelantada en la segunda etapa de la venta del capital social
estatal.

2. Del fondo del asunto.

Le corresponde a la Sala determinar la legalidad (i) del aparte relativo a la
“Unica oferta econémica aceptable”, contenido en el Anexo 6, numeral 2
(iv)(a) del Reglamento de Enajenacion y Adjudicacion, emitido en la segunda
etapa del proceso de enajenacion de la participacion accionaria de la Nacién
en ISAGEN S.A., y, (ii) del acto de adjudicacion del 13 de enero de 2016, por
medio del cual se adjudicé el paquete accionario a BRE Colombia

Investments LP.

De acuerdo con los argumentos expuestos por las partes y la fijacion del
litigio, los problemas juridicos especificos que deben resolverse son los

siguientes:

i) Si los actos demandados desconocen el precedente
jurisprudencial en materia de subastas, establecido por el Consejo

de Estado al resolver el caso del “Tercer Canal’.

ii) Si los actos demandados vulneran el principio de libre

competencia econdmica, ya que durante toda la segunda etapa



del proceso de enajenacion del capital accionario publico no se

mantuvo un namero plural de participantes.

iii) Si  los actos demandados afectan los principios de
democratizacion y salvaguarda del patrimonio publico,
contemplados en la Ley 226 de 1995, al permitir la realizacion de
la subasta para la enajenacion de participacion accionaria publica

con un solo oferente.

En ese orden se procedera a su estudio.

2.1. Del precedente del Consejo de Estado en materia de subastas

A juicio del demandante, el precedente del Consejo de Estado en materia de
subastas, expuesto al resolver el caso del “Tercer Canal’, es aplicable al
caso concreto, por la importancia del bien asociado con la venta (energia
eléctrica) y su relacion con un servicio publico (prestacion del servicio de
energia eléctrica). Por tal razon, afirma que la subasta es invalida al
realizarse con un solo oferente, lo que impidi6é la conformacién dinamica del

precio y, por ende, la maximizacién de los recursos a percibir por el erario

publico.

La Sala considera que el precedente mencionado no es aplicable por las
diferencias juridicas y facticas que se registran en materia de objeto, régimen
legal y supuestos facticos.

2.1.1. Improcedencia de aplicar el precedente del “Tercer Canal” por

tratarse de objetos y regimenes legales diferentes

2.1.1.1.- La libre concurrencia es un principio de la contratacion publica,
criterio interpretativo y orientador acogido por el Estatuto General de
Contratacion de la Administracion Puablica (L. 80/93). Por eso, deben
considerarlo y aplicarlo las entidades excluidas de ese estatuto general (art.
3, L. 1150/07), y, por lo tanto, se aplica en la privatizacién de la participacion
estatal en el capital social de las empresas (art. 2, L. 226), por citar algunos

ejemplos.

2.1.1.2.- Este principio se orienta a permitir u obtener la mas amplia
participacion en los procesos de seleccion, con el objetivo de afianzar la

posibilidad de competencia y oposicion entre quienes se presenten.



Se integra por la igualdad de oportunidades de acceso concedidas a quienes
tengan la posibilidad real de ofrecer lo requerido por la administracion, y
excluye las condiciones discriminatorias o restrictivas que impiden o dificultan
injustificadamente la concurrencia. En consecuencia, permite las limitaciones
tendientes a asegurar la capacidad civil, técnica, juridica, econdmico-
financiera y la idoneidad moral de los concurrentes, al tratarse de
presupuestos necesarios para el cumplimiento cabal y satisfactorio de las

obligaciones contractuales respectivas.

Por norma general, no es imperativa la presentacion plural de ofertas dentro
del procedimiento contractual correspondiente, ya que la obligacion de la
administracion es la de asegurar condiciones que garanticen una libre
participacion de los interesados, no su efectiva concurrencia: obligar a los
entes publicos o privados a participar en un proceso determinado vulnera, en
principio, la libertad de empresa y, por ende, de competencia. De ahi que
ante la concurrencia de un oferente Unico, siempre que se garanticen las
condiciones dichas, sea factible su seleccion, cuando su oferta sea la méas
favorable para la administracion por cumplir con los requisitos y condiciones

objetivas dispuestas en el acto que regula el proceso.

Siendo esa la regla general en materia de libertad de concurrencia, su
derogatoria 0 excepcion requiere una norma especial o0 exceptiva que
establezca un contenido o alcance diferente del principio. En esa medida,
solo puede descartarse cuando el legislador o el gobierno prohiben la

posibilidad de un unico oferente mediante reglas especiales.

2.1.1.3.- En los procesos de asignacion del espectro electromagnético con
pluralidad de interesados, supuesto del “Tercer Canal’, existi6 una regla
especial que requeria la pluralidad de oferentes durante todo el proceso
contractual. Ese fue el alcance que de la Sala Plena de lo Contencioso
Administrativo del Consejo de Estado determind en la sentencia del 14 de
febrero de 201216 para el inciso 3° del articulo 72 de la Ley 1341 de 2009, lo
gue explica, entonces, que no se aplicara la regla general de la libre

concurrencia.

Sin embargo, en la enajenacion de la participacion estatal en Isagen no
existe una regla especial que exceptue la aplicacion de la norma general que
opera en materia de libre concurrencia. El articulo 60 superior, la Ley 226, los

Decretos por medio de los que se aprobd el programa de venta de

16 Consejo de Estado, Sala Plena de lo Contencioso Administrativo, sentencia del catorce (14) de
febrero de 2012, M.P.: Jaime Orlando Santofimio Gamboa, rdo.: 11001-03-26-000-2010-00036-01(1J).



participacién accionaria de la Naci6on en la empresal’, y el Reglamento
parcialmente acusado, no prevén la presentacion plural de oferentes durante

el proceso de privatizacion, como parte de la libertad de concurrencia.

Luego, en este caso, no es procedente descartar la regla general que opera

en materia de libre concurrencia: posibilidad de oferta Unica.

2.1.1.4.- Lo anterior se explica, ademas, por la diferencia entre los bienes
objeto de uso, explotacion o venta: el espectro o espacio electromagnético
en el caso del “Tercer Canal’, y la enajenacion de la participacion estatal en
el capital social de una empresa en el proceso de la referencia, conforme
pasa a exponerse.

2.1.1.5.- El espectro electromagnético es un elemento del territorio que
pertenece a la Nacion (arts. 101 y 102 constitucionales), que por su
naturaleza y razones de interés general no hace parte de la capacidad
patrimonial, ni de la autonomia negocial de los particulares. En esta medida,
es un bien publico inembargable, inenajenable e imprescriptible, cuyo uso se
permite, sin que se transfiera su titularidad (art. 75 constitucional).

Esta sujeto a la regulacion y control del Estado para asegurar la competencia
y el pluralismo informativo, en orden a lo cual se establecen dos mandatos
constitucionales. De un lado, la democratizacibn en su uso, esto es,
garantizar el concurso de los posibles interesados que reunan las
condiciones para acceder a su utilizacién, sin desconocer que se trata de un
bien escaso. Del otro, la prohibicion de practicas monopolisticas o de
concentracion del mercado para eliminar barreras de entrada, evitar la
concentracion de fuentes de informacion y prevenir el monopolio de los

medios.

Esos elementos adquieren especial relevancia tratandose de la intervencién
del espectro electromagnético para la prestacion del servicio de television,
supuesto del “Tercer Canal”. Primero, se repite, porque la prestacion de ese
servicio requiere el acceso a una porcion del espectro electromagnético?®.

Segundo, se insiste, por la relevancia de ese servicio en el proceso de

17 Decretos 1609 y 2316, ambos de 2013, 1512 de 2014, y, 2468 de 2015.

18 Al respecto, la Corte Constitucional ha expresado que: “/a] diferencia de otros operadores de medios
de comunicacion, los que se ocupan de la television necesariamente deben hacer uso del espectro
electromagnético. Por consiguiente, su situacion y régimen juridico no puede ser igual al de los
restantes medios de comunicacion, inclusive desde el punto de vista de libertad de acceso. Aquellos no
usan el espectro y, por ende, no estan sujetos a las restricciones que surgen de su gestiéon y control,
las cuales a su vez, en parte se explican por razones técnicas entre las cuales, una significativa es el
numero limitado de frecuencias y espacios que podrian adjudicarse, lo que torna imposible garantizar
la libertad de acceso al espectro para todas las personas que decidan ser operadores de television.”.
Sentencia C-093 de 1996, reiterada, entre otras, en las C-350 de 1997 y C-654 de 2003.



consolidacion y profundizacién de la democracial®. Tercero, por el principio
del pluralismo informativo que impone la existencia de distintos operadores,
diversidad de contenidos y de programacién?®, para evitar la concentracion
en manos de la mayoria politica o de grupos de econdmicos o de interés

dominantes y, en ultimas, para salvaguardar la democracia.

2.1.1.6.- La enajenacion a particulares del capital social estatal no es una
habilitacién de uso de un bien publico. Es un negocio juridico de venta por
medio del cual se transfiere la titularidad de ciertos activos estatales®! al
sector privado??, con el objetivo, entre otros, de mejorar la productividad de la
inversion econdémica o reducir el tamafio del Estado, reivindicando su

condicion de ente regulador.

Se inscribe dentro de la busqueda de la igualdad real y efectiva, la
participacion de los trabajadores en la gestion de las empresas, la promocion
y estimulo de la propiedad asociativa solidaria, y la promocion del acceso a
la propiedad (arts. 13, 57, 58 y 60 constitucionales), en orden a lo cual desde
la Constitucion se establece el deber de democratizacion dentro de los
procesos de privatizacién de la participacion accionaria estatal (inc. 2, art.
60).

Para el efecto, se consagr6 un derecho preferencial en cabeza de los
trabajadores, organizaciones solidarias y/o de trabajadores: ser los primeros
a quienes se les ofrezca el capital social por enajenar, bajo “condiciones
especiales” que “muevan su voluntad y faciliten la negociacion”, es decir, que
tengan por objeto materializar su incorporaciéon en el manejo y dominio de la

unidad privatizada.

De ahi, entonces, que el papel y la responsabilidad del Estado en esta
materia se conciba en funcion de la realizacion del activo, previa la definicion
de las “condiciones especiales” que permitan la democratizacion de la
propiedad en los precisos términos del inciso 2° del articulo 60 superior, la
negociabilidad de las acciones una vez adquiridas y el régimen negocial en el

que tiene lugar la venta.

19 A nivel jurisprudencial esa importancia se reconocid, entre otras, en las sentencias C-497 de 1995,
C-350 de 1997, C-329 de 2000 y C-654 de 2003. Por demas, el legislador reconocié esa aptitud al
disponer el fortalecimiento de la consolidacion de la democracia y la paz como objetivo del servicio de
television, en concordancia con lo que sometié su prestacion a principios como los de preeminencia del
interés general sobre el privado, el respeto al pluralismo politico, religioso, social y cultural, y la
imparcialidad de la informacién (arts. 1y 2, L. 182 de 1995).

20 Cfr., C-654 de 2003 y C-359 de 2016.

21 C-1260 de 2001. Esos activos corresponden a (i) acciones o bonos obligatoriamente convertibles en
acciones, vy, (ii) en la participacién publica en sociedades de partes o cuotas de interés, como lo sefiald
la Corte Constitucional al precisar el campo de accion de la Ley 226 de 1995.

22 No aplica tratandose de enajenacion de activos entre entidades publicas. C-474 de 1994 y C-392 de
1996.



2.1.1.7.- La Sala es consciente de que las Leyes 226 y 1341 consagran la
libertad de concurrencia y la igualdad de oportunidades como principios
orientadores. Sin embargo, estima que su concrecion difiere en ambas
codificaciones, dado que en ambas deben armonizarse con principios, reglas
y objetivos distintos: en el primer evento, con la democratizacion en el marco
de la busqueda de la igualdad real y efectiva, la participacion de los
trabajadores en la gestién de las empresas, la promocion y estimulo de la
propiedad asociativa solidaria, y la promocion del acceso a la propiedad; en
el segundo caso, con el pluralismo informativo como mecanismo para
consolidar y profundizar el nivel de democracia en la sociedad, dentro de las

limitaciones impuestas por las restricciones técnicas asociadas al espectro.

De suerte que al no registrarse una coincidencia total de reglas, propositos y
objetivos, no puede aplicarse en el presente caso una regla idéntica a la del

“Tercer Canal’.
2.1.2. La fase de Pre-calificacion en el proceso de enajenaciéon de
ISAGEN es diferente a la inscripcion en el RUO de los

procesos de asignacién del espectro electromagnético.

2.1.2.1.- La pre-calificacion es una etapa o fase dentro de los procesos de
seleccion del contratista en la que se verifican requisitos de participacién de
los interesados, por lo que permite la depuracion del nimero de participantes
atendiendo a su capacidad o idoneidad juridica, técnica, operativa,
econbémica y/o financiera, con base en las necesidades especiales o

particularidades del negocio.

Esta etapa supone, ademas, una manifestacién o declaracién pura y simple
de participacion e implica el derecho para los habilitados a que se consideren
sus ofertas para la celebracion del negocio. Por tal razén, se trata de
verdaderos oferentes o proponentes pre-calificados con derecho a hacer

ofertas o posturas, y no de simples interesados.

2.1.2.2.- En sentido similar, el Reglamento parcialmente acusado defini6 la
pre-calificacion como el procedimiento que ‘tiene por fin validar y precalificar
a todos aquellos Interesados que tengan interés en presentar una Oferta y
gue cumplan con los requisitos técnicos financieros y regulatorios (en los
casos en que se cuente con este requisito para el Proceso de Precalificacion)

que se establecen en la presente seccion 5 de este Reglamento?3”,

23 Reglamento, numeral 5.



Asi, la pre-calificacion hizo parte del procedimiento para la enajenacion de
Isagen y buscO asegurar la idoneidad de quienes quisieron y pudieron
concurrir al procedimiento asignando el derecho a presentar oferta

econdmica en la subasta una vez obtenida una pre-calificacion positiva??.

2.1.2.3.- En el caso del “Tercer Canal” se exigio inscripcion en el RUO,
entendido como un listado previo de potenciales aspirantes que se orienta a
facilitar el registro y escogencia de quiénes son y aspiran ser operadores del
servicio publico de televisién, previa clasificacion y calificacion de sus
capacidades juridica, técnica y financiera. Este requerimiento es diferente
de la etapa de pre-calificacion del proceso de enajenacién de ISAGEN,

porque:

i) No hace parte del procedimiento de seleccion o contratacion al ser anterior

al mismo.

ii) La aptitud que clasifica y califica es genérica al reconocer una idoneidad

minima de las personas registradas en el mismo.

iii) No constituye una manifestacion de interés en contratar al tratarse de un
listado de potenciales aspirantes a prestar el servicio de television; prueba de
ello es que al procedimiento del “Tercer Canal” concurrié un solo oferente
pese a que en el RUO existian varias personas juridicas habilitadas para
presentar propuestas?®. Por el contrario, la precalificacién si supone una

manifestacion pura y simple del interés de participar en el procedimiento.

iv) La inscripcion en el registro no habilita, por si sola, para la consideracién
de la oferta del habilitado: se requiere de la acreditacién de los demas
requisitos exigidos para el negocio especifico. Una precalificacién favorable
otorgaba el derecho a presentar oferta econdémica, esto es, para la

consideracion de la oferta y del habilitado.

En ese orden de ideas, la pluralidad de oferentes, entendida en sus alcances
conforme la regla general formulada, se realizé en el procedimiento de

enajenacion de las acciones.

24 Al tenor de lo previsto en el numeral 5.6. del Reglamento “ftjodos aquellos interesados que sean
declarados como Inversionistas Precalificados por el Comité Técnico en desarrollo del Proceso de
Precalificacion estaran autorizados para presentar: (i) el Sobre de Documentos de la Oferta en la fecha
de presentacion de los Documentos de la Oferta, y (ii) el Sobre de Oferta Econdmica en la fecha de
Subasta”.

25 Figuraban inscritas cinco entidades, no obstante, solo una de ellas se presenté como proponente en
la “audiencia de cierre de la licitacion y apertura del sobre N.° 1”.



2.1.3. En el proceso de enajenacion de ISAGEN, a diferencia de lo
que ocurriéo en la licitacion del “Tercer Canal”, existio un

numero plural de interesados.

En el proceso de enajenacion de ISAGEN se verificd la suscripcion del
Acuerdo de Confidencialidad por varios interesados. Ademas, se registré la
presencia de un numero plural de pre-calificados, esto es, de inversionistas
habilitados para la presentacion de oferta econémica en la audiencia de
subasta

Si bien se presentaron retiros de inversionistas pre-calificados, no hay
elementos de juicio que permitan atribuirlos a prescripciones restrictivas, ni a
la actuacion directa de la administracion, como se vera mas adelante

(numeral 2.2.7).

2.2. Preservacion del nlcleo esencial de la libertad de

competencia econémica?®

2.2.1.- El demandante estima que la subasta con Unico oferente afectd la
libre competencia econémica, porque el precio de venta de la accién no se
conformé por la interaccion de pujas, segun lo exige el contenido de esta
libertad.

2.2.2.- La libre competencia econOmica supone la contraposicion de
intereses de diferentes agentes en igualdad de condiciones y sin barreras
qgue imposibiliten o dificulten el acceso y mantenimiento en el mercado. Su
proteccion es relevante por tratarse de un mecanismo eficiente para la
asignacion de recursos, cuyos beneficios en la sociedad se reflejan en la

calidad y precios de los bienes y servicios ofertados.

Al Estado le corresponde preservar las condiciones que la garanticen, como
lo son: (i) la posibilidad de acceso o ingreso a los mercados, representada en
la ausencia de barreras de entrada, (ii) la igualdad de quienes concurren al
mercado, expresada en pautas o reglas de juego generales e impersonales
gue no otorguen ventajas en favor de uno o varios agentes en perjuicio de

los demas, vy, (iii) la inexistencia de abusos de posiciones dominantes y

26 para la Sala el cargo no debia formularse por medio de la nulidad por inconstitucionalidad, puesto
que los actos demandados no corresponden a Decretos generales dictados por el Gobierno en
desarrollo directo de la Constitucién. Se trata de actos expedidos en ejercicio de las facultades legales
establecidas en la Ley 226 de 1995, por medio de la que se desarrollé el mandato previsto en el inciso
2° del articulo 60 constitucional, y en cumplimiento de lo previsto en el Decreto 1609 de 2013, a través
del que se aprobé la enajenacioén de la participacion estatal en Isagen.



todas aquellas practicas anti-competitivas que tengan por fin, o por efecto,

limitar u obstaculizar la competencia de manera injustificada.

En esa medida, la libertad de concurrencia y la igualdad integran el nacleo
esencial de la libre competencia econémica?’. La primera, porque se orienta
a asegurar la mayor participacion mediante condiciones de acceso no
discriminatorias o restrictivas. La segunda, porgue impone el trato igualitario
ante situaciones iguales o similares, excluyendo tratamientos diferenciales

injustificados.

En el campo de la contratacién, la libre competencia supone, precisamente,
la fijacion de condiciones objetivas que permitan a todos los interesados que

reunan los requisitos, concurrir, si lo quieren, en igualdad.

2.2.3.- A juicio de la Sala, la libre competencia no se afectd6 en el sub
examine, porque su contenido esencial se preservdé mediante el respeto de la
libre concurrencia, la igualdad de los participantes en el proceso de
enajenacion y el establecimiento de un mecanismo apto para prevenir la
distorsion de la competencia. En los numerales 2.2.4, 225 y 2.2.6 se

presentaran los argumentos que soportan esta afirmacion.
2.2.4.- No afectacién de la libertad de concurrencia.

2.2.4.1.- Segun se anot0, el contenido de la libre concurrencia proscribe las
condiciones discriminatorias o0 restrictivas que impiden y/o dificultan

injustificadamente la libre y amplia participacion.

2.2.4.2.- En la segunda etapa del proceso de privatizacién de Isagen no
existieron clausulas o condiciones que tuvieran por fin, o por efecto, limitar
injustificadamente el acceso al mismo. Por el contrario, las medidas previstas
en el Reglamento se orientaron a permitir la mayor participacion, atendiendo
la idoneidad y las capacidades técnica, juridica y financiera requeridas para
el desarrollo cabal del negocio y la prestacion del servicio asociado al mismo

—generacién y comercializacién de energia eléctrica-.

Para el cumplimiento de ese objetivo, se desarrollaron acciones antes y

durante la segunda etapa del proceso de venta.

27 En sentido similar, la Corte Constitucional sostuvo que el niGcleo esencial de la libertad de
competencia econémica “consiste en la posibilidad de acceso al mercado por parte de los oferentes sin
barreras injustificadas”. C-228 de 2010.



Antes de su inicio se promovié el proceso de enajenacion y vinculacién de
capital mediante el contacto de inversionistas estratégicos y financieros, con
quienes se sostuvo comunicacion telefénica periodica y se adelantaron

diferentes reuniones.

Se establecié una fase para que los interesados accedieran a informacion
acerca del estado real del activo en venta, por lo que se dispuso de una Sala
de Informacion con datos confidenciales de la empresa y dentro de la que se
resolvieron inquietudes relacionadas, entre otras, con la enajenacion, el
estado de la entidad y sus activos; simultdneamente, se concedieron
entrevistas a los interesados que las solicitaran y se adelantaron

presentaciones de la administracion, previo andlisis de su conveniencia.

Iniciada la segunda etapa, tuvo lugar la pre-calificacién, consagrada para
depurar, delimitar o definir quiénes estaban en capacidad real de satisfacer u
ofrecer lo requerido por la administracion, lo que explica el porqué se exigio,
entre otros, capacidad técnica y operativa en la generacién de energia

eléctrica y solvencia econdmico-financiera de los eventuales participantes.

Se establecieron mecanismos para lograr la permanencia de varios
concurrentes en el proceso de enajenacién. La posibilidad de aclarar,
corregir y subsanar se inscribe en esta finalidad, pues previene la exclusion
de participantes por yerros o errores no sustanciales. Lo mismo puede
decirse de la actualizacion de la documentacion de la pre-calificacion, que
equilibra el namero plural de oferentes y la necesidad de verificar el
cumplimiento permanente de los requisitos minimos para participar en la

privatizacion correspondiente.

También se previdé una medida para ampliar el nUmero de concurrentes en el
proceso de enajenacion, como lo fue la pre-calificacion adicional que se
extendié desde el 03 de marzo hasta el 15 de abril de 2015. En esa fase se
autorizdé la participacion de personas diferentes a las inicialmente pre-
calificadas, al igual que nuevas combinaciones o modalidades de
participacion de los Inversionistas Pre-calificados, bajo los mismos requisitos
técnicos, operativos, financieros y regulatorios exigidos en la pre-calificaciéon

inicial.

2.2.4.3.- Agréguese que las limitaciones establecidas en el Reglamento
fueron razonables y proporcionadas, pues se orientaron a la consecuciéon de
fines u objetivos legitimos, sin afectar el nucleo esencial de principios,

garantias o derechos establecidos en el ordenamiento juridico.



En este sentido, las condiciones para el acceso a la Sala de Informacion
tuvieron por objeto garantizar el interés de quienes pretendieran acceder a
informacion privilegiada y su tratamiento adecuado, en orden a lo cual se
contemplé el pago de cuarenta millones de pesos ($40.000.000) y la
suscripcion de un Acuerdo de Confidencialidad, como presupuestos de

acceso al cuarto de datos?8.

La proteccion del mercado publico de valores y el tratamiento adecuado de
informacion privilegiada justificaron las limitaciones a la negociabilidad de
acciones de Isagen en el mercado secundario de valores, y la prohibicién de
ejecutar actuaciones que aparejaran la pérdida o adquisicion de la calidad de
beneficiario real de las acciones de la entidad?®. Aspecto reforzado porque se
trat6 de condicionamientos de duraciéon limitada3®, conocidos por los
interesados en el negocio®!, y dentro de los que se consideraron las 6rdenes
de venta o adquisicion de acciones emitidas antes del inicio de la prohibicion,
al igual que algunas condiciones aplicables a fondos de pensiones y

cesantias.

Los requisitos técnicos, financieros y operativos tenian por fin asegurar la
continuidad de la prestaciéon del servicio de generacidén y comercializacion de
energia eléctrica. No se estiman irrazonables, ni desproporcionados de cara
al servicio prestado por la empresa, sus activos, el mercado en el que opera,
el monto de las inversiones que realiza y los proyectos en desarrollo, mas
cuando no existe elemento de conviccibn que soporte una conclusién

contraria.

2.2.4.4.- Por demas, las medidas dispuestas posibilitaron la concurrencia
plural en la segunda etapa del procedimiento. En el marco de lo establecido
antes del inicio de esta etapa se contactaron 58 inversionistas estratégicos y
41 inversionistas financieros, de los cuales 17 suscribieron Acuerdo de
Confidencialidad y 13 cancelaron el valor para el ingreso a la Sala de

Informacion32,

28 Conforme lo previsto en el numeral 3.1.1. del Reglamento.

29 Segun lo contemplado en el numeral 3.1.4 del Reglamento.

30 Se extendieron desde la suscripcion del Acuerdo de Confidencialidad hasta la adjudicacién de las
acciones en la segunda etapa.

31 Fueron conocidas desde el 25 de Noviembre de 2013, fecha en la que se publicé la primera version
del Reglamento (hacian parte del numeral 4.10.3). Se mantuvieron pese a las 8 adendas realizadas al
mismo.

32 AES, Celsia-Argos, Cemig, China Haudian Corporation, Empresa de Energia de Bogota EEBB, Gas
Natural Fenosa S.A., IP Engie, Marubeni, Colblin, Duke Energy, Mitsui, EPM, Brookfield,
Corficolombiana, Macquaire Group, Megeve, CPP Investment Board. Anexo 6, Informe 6, Anexo 2.1 (p.
13, 68-97), del CD aportado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, en cumplimiento de lo
dispuesto en la audiencia inicial por el Consejero Ponente. (fls. 604-605 cuad. 4).



Con ocasion de lo previsto se pre-calificaron inicialmente 6 interesados, 5 de
los cuales debieron subsanar algin elemento de los documentos
presentados en el sobre de la pre-calificacion. Posteriormente, en virtud de la
pre-calificacion adicional, 2 entidades se pre-calificaron por primera vez
(Colban y BRE Investments LP) y 3 actualizaron documentacion (GnerCo
SA/Suez, China Haudian Corporation y Gas Natural SDG S.A); procedimiento
este dltimo que se utilizd nuevamente en el mes de septiembre de
20153 Finalmente, dos inversionistas otorgaron garantia de seriedad de la
oferta, desarrollando una actuacion idénea para participar en la subasta
(Colban S.A. y BRE Investments LP).

Miradas asi las cosas, no puede hablarse de restriccion en el acceso a la
segunda etapa del proceso de enajenacion de la participacion social estatal

en Isagen.

2.2.5.- Igualdad entre quienes concurrieron a la segunda etapa del

proceso de venta

El contenido esencial de la igualdad exige el establecimiento de
oportunidades y facilidades que no beneficien a un participante en perjuicio
de los demas, por lo que los concurrentes de un proceso de seleccion deben
encontrarse en la misma situaciéon, obtener las mismas facilidades y regirse

bajo las mismas bases y condiciones.

En el presente caso, la igualdad se garantiz6 porgue las pautas o reglas de
juego fueron idénticas para todos los concurrentes, de modo que tanto
interesados como pre-calificados tuvieron acceso a las mismas facilidades y
oportunidades, las cuales se concretaron entre otras en: procedimientos y
presupuestos para el acceso a la Sala de Informacion, limitaciones a la
negociabilidad de las acciones de Isagen en el mercado secundario,
procedimientos para la formulacion de solicitudes, peticion de visitas,
entrevistas y presentaciones de la administracion, requisitos técnicos,
financieros y regulatorios, procedimiento para aclarar, subsanar y corregir

documentos y su actualizacion en la pre-calificacion.

Adicionalmente, cuando se modificaron elementos del Reglamento, los

mismos se anunciaron a los interesados y pre-calificados segun el caso, sin

33 Anexo 6, Informe 6 del CD aportado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



que se desconocieran las situaciones registradas con anterioridad. Eso
sucedib, entre otros, con la pre-calificacion adicional que se dispuso en la
cuarta adenda del Reglamento® y en virtud de la que no se otorgaron
beneficios injustificados, maxime cuando estuvo abierta, incluso, para los

pre-calificados iniciales.
2.2.6.- Prevencion de la distorsion de la competencia

Siguiendo lo establecido en la Ley 1340 de 2009, se dispuso como requisito
regulatorio el control previo de la Superintendencia de Industria y Comercio —
en adelante SIC- para integraciones empresariales, cuya finalidad no fue otra
que preservar condiciones de competencia en el mercado de generacion y

comercializacién de energia eléctrica.

En cumplimiento de ese cometido, la SIC sometié las integraciones de
ARGOS-ISAGEN®, EPM- ISAGEN?®® y EEB-ISAGEN®* a medidas
estructurales representadas en la desinversion en activos, luego de verificar
la posible limitacion o restriccion de competencia y previa consideracion,
entre otros, del nimero de agentes con poder de mercado, el indice de
concentracion del mercado correspondiente, la condicion de oferente
“pivotal™® y los “efectos unilaterales en el mercado de generacion de energia

eléctrica’™®.

Con ello se garantiz6 que la segunda etapa de la venta de Isagen no
distorsionara el mercado de la generacion y comercializacion de energia
eléctrica, y, por ende, que no se favoreciera la fijacion unilateral del precio
del servicio, ni se afectara o anulara el derecho a la libre eleccion de los
usuarios, como consecuencia de condiciones que permitieran posibles
abusos de posiciones dominantes. Esa, precisamente, es la finalidad que
orienta el control previo de las integraciones empresariales y que fundamento
su declaratoria de exequibilidad por tratarse de un mecanismo de proteccion

y garantia de la libre competencia al “evitar que determinados modos de

3 Numeral 5.8, que se mantuvo hasta la Ultima modificacién del Reglamento (adenda 8). Otra
modificacién del Reglamento que respetd la igualdad en la enajenacion de la segunda etapa de
enajenacion fue la incorporacion de la oportunidad para actualizacion de la documentacién presentada
en el sobre de pre-calificacion, pues cobijé a todos por igual, al punto que diversos Inversionistas Pre-
calificados debieron ajustarse a su contenido.

35 Resolucién nro. 525 del 10 de enero de 2014,

36 Resolucién nro. 32982del 24 de junio de 2014.

87 Resolucién nro. 5545 del 06 de febrero de 2014.

38 Un oferente es pivotal si parte de su capacidad de generacion es necesaria para cubrir la demanda
del mercado. Resolucién nro. 525 de 2014.

39 Este riesgo se presenta cuando los intervinientes en una integracion entre generadores ‘tienen una
mezcla de plantas con flexibilidad en su generacioén y con diferentes costos marginales” [por lo que] el
ente integrado podria adquirir (o fortalecer) su capacidad de retener la oferta de sus plantas flexibles,
ocasionar un punto de equilibrio mas alto, y beneficiarse del mayor precio uniforme como resultado de
la distorsion”. Resolucion nro. 525 de 2014.



integracion empresarial [tengan] un grado de incidencia del mercado que imposibilite
la competencia efectiva entre oferentes y la garantia de los derechos de los

consumidores™°.

2.2.7.- Todo lo dicho se refuerza porque en el proceso no existen elementos
de conviccion que permitan imputar los retiros de inversionistas pre-
calificados a acciones discriminatorias, restrictivas o limitativas de la libre
competencia ejecutadas o toleradas por la administracion. Contrario sensu,
las causas de retiro acreditadas corresponden a la valoracion de elementos
propios de los participantes sobre los que el Estado no puede intervenir
directamente, so pena de vulnerar la libertad de empresa, que supone la
potestad de permanecer o retirarse del mercado o de un procedimiento, al

igual que definir si se contrata o no y las condiciones del negocio®!.

En efecto, en el consorcio EPM-CEMIG, la empresa brasilera se retird del
procedimiento de venta de acciones por la baja rentabilidad del activo, segun
lo informa la carta remitida al Ministro de Hacienda y Crédito Publico por esa
misma entidad*? y lo confirma el Boletin de Prensa extendido por EPM en el

gue, consecuencialmente, anuncio su retiro del proceso negocial al sefialar:

“La_Companhia Energética de Minas Gerais (CEMIG), de Brasil, oficializ6
hoy qgue suspendia los analisis para participar en el proceso de enajenacion
de acciones de Isagen, al cual habia precalificado en consorcio con EPM.
De acuerdo con un pronunciamiento emitido desde Belo Horizonte, la
decisién de la empresa brasilera se fundamenta en gue no les fue posible
lograr _una _estructura financiera _que permitiera_alcanzar un _retorno
adecuado de la inversion para ser aprobada por su directorio.

(...)

EPM, por su parte, lamenté la decision de CEMIG porque la deja sin la
posibilidad de participar en la subasta. Ante esta realidad, la compafiia
reiter6 hoy su interés en desinvertir su actual participacion del 13% en
Isagen, opcién que ya habia hecho manifiesta desde el pasado 1 de abril,
en la eventualidad de que el Consorcio CEMIGEPM no resultara ganador
en la subasta (...)*”-Resalto de la Sala-.

Por su parte, el retiro de la EEB se presentod por las medidas estructurales de

desinversion que impuso la SIC para autorizar la integracion empresarial con

40 C-228 de 2010.

41 Cfr., C-524 de 1995y C- 263 de 2011.

42 Sobre el particular se manifestd: “Sin embargo, la expectativa de retorno de la inversién producto del
andlisis profundo y dedicado realizado por nosotros, nuestros socios y asesores, resulté ser inferior al
minimo esperado por nuestra Junta Directiva y por los potenciales inversores aproximados por
nosotros y nuestros asesores para inversion y generacion de energia eléctrica. Es sabido por todos
que los niveles de rentabilidad requeridos por los inversores y accionistas en relacién con los proyectos
analizados se han incrementado Ultimamente. Por ello, nuestra Junta concluyé que debido al precio
establecido en el proceso y a la falta de iniciativas encaminadas a aumentar el retorno, la inversion no
seria competitiva con respecto a otras oportunidades. Hay que decir que nuestra decision de no
participar en el proceso de privatizacion de lIsagen fue consecuencia principalmente de las
consideraciones anteriores y no debido a la ausencia de informacién sobre dicho proceso o a
eventuales inexactitudes contenidas en la misma”. Anexo 8 del CD aportado por el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico.

43 Anexo 8 del CD aportado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



Isagen. En este sentido, se sefial6 en Comunicado de Prensa del 04 de
marzo de 2015 que:

“La Empresa de Energia de Bogota (EEB), casa matriz del Grupo de
Energia de Bogota, tomé la decision de no participar en el proceso de venta
de las acciones de la Nacién en Isagen, cuyo proceso fue reactivado por el
Gobierno Nacional.

Entre otras razones, se establecié que dadas las condiciones regulatorias y
de normatividad del sector energia colombiano vy las restricciones de la
Superintendencia de Industria y Comercio, que implicaban la desinversion
en activos estratégicos para la Compaiiia y el Grupo, la operaciéon resulta
inconveniente para la empresa**” (Subrayas fuera del original).

Por ultimo, la no concurrencia de COLBUN S.A. a la subasta se debi6 al alto
precio de la accién. Asi lo puso de presente el Gerente General de la
empresa en misiva del 08 de enero de 2016, dirigida a la Superintendencia

de Valores y Seguros de Chile, al expresar:

“...luego de evaluar la situacion en las instancias corporativas y en atencién
a recientes noticias de prensa que aseguran la participacion de Colblan en
la etapa final del proceso de subasta publica de Isagen y que implica la
presentacion de una nueva Oferta el proximo 13 de enero, Colbun informa
gue —debido a los nuevos plazos establecidos por la autoridad para la
presentacion de la Oferta y también en parte por el aumento del precio
minimo en un 21.5%-, no estara en condiciones de presentar una oferta en
la fecha definida®®”
Asi las cosas, la actuacion del Estado se orientd a garantizar la libre
competencia en el mercado de generacion y comercializacion de energia
eléctrica al evitar la estructuracién de situaciones que favorecieran posibles
abusos de posiciones dominantes y, por ende, afectaran la competencia.
Ademas, dentro del procedimiento de venta de acciones establecid
condiciones para permitir la participacion de quienes desearan concurrir al
mismo -siempre que cumplieran con los requisitos del caso-, y obtener un
precio favorable para la Nacion, que se estructur6 en la valoracién de
elementos técnicos cuya idoneidad no fue cuestionada, ni mucho menos

desacreditada, conforme los elementos de conviccion allegados al proceso.

2.3. No vulneraciéon de los principios de democratizacion vy
salvaguarda del patrimonio publico en el caso concreto

2.3.1.- Se predica la vulneracion de los principios de democratizacion y
salvaguarda del patrimonio publico porque no se contemplaron mecanismos

gue aseguraran amplia publicidad y libre concurrencia, y porgue se renuncio

44 Anexo 8 del CD aportado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
45 Anexo 8 del CD aportado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



a la maximizacion del recurso publico dada la fijacién unilateral del precio

minimo por accion.

2.3.2.- La Sala no comparte esa argumentacion. Primero, porque el
contenido del Reglamento parcialmente acusado se orientd a permitir la
concurrencia plural de interesados en igualdad de condiciones y sin
restricciones o limitaciones injustificadas. Segundo, porque el principio de
democratizacion tiene lugar en la primera etapa del proceso de privatizacion
del capital social estatal; por lo tanto, no se aplica en la etapa examinada en
el asunto de la referencia. Tercero, porque la fijacién del precio minimo de la

accion por la administracion no es arbitraria.

2.3.3.- En concordancia con lo expuesto en el acapite anterior, la actuacion
de la administracién antes y durante la segunda etapa de privatizacion de
Isagen tuvo por fin la ampliacion de la participacion en el proceso, si se
tienen en cuenta las acciones desplegadas para el efecto, la validez de las
limitaciones en razon de los fines legitimos que perseguian, y la efectividad

de esas medidas.

Es cierto que existieron retiros de inversionistas pre-calificados, con ocasion
de los cuales solo se presentd un oferente en la subasta. Sin embargo, no lo
es menos, que ellos tuvieron por causa aspectos ajenos a la actuaciéon de la
administracion y que, por tal razon, se encuentran excluidos de su 6rbita de
accion (no rentabilidad esperada del activo, medidas estructurales impuestas
como presupuesto de autorizacion de la integracién entre empresas, y alto

precio de la accion).

2.3.4.- La democratizacion se orienta a facilitar o permitir, en condiciones de
igualdad, el acceso al capital social publico de quienes no podrian obtenerla
en el marco de una estricta competencia financiera. Por tal razon, tiene lugar,
y razén de ser, en la primera etapa del proceso de enajenacion del capital
social estatal, pues en ella se materializa el tratamiento preferencial
dispuesto constitucionalmente para los trabajadores, grupos de trabajadores
y organizaciones solidarias, ya que (i) solo ellos pueden concurrir en esta
fase, (ii) el precio minimo de la accion es fijo, y, (iii) las “condiciones

especiales” encuentran total aplicacién (arts. 3, 10y 11, L. 226).

No sucede lo mismo en la segunda etapa de los procesos de privatizacion
del capital social publico, toda vez que esta abierta al publico en general y
dentro de ella no operan “condiciones especiales”, tal como lo seria el

caracter estatico del precio durante la duracion de la oferta publica y



facilidades en materia de lineas de crédito, intereses aplicables, plazos de

gracia, por citar algunos ejemplos.

Asi las cosas, no puede decirse que se desconocio la democratizacion en el
presente caso, al tratarse de una etapa posterior y diferente a aquella en la

gue se concreta la proteccion especial del inciso 2° del articulo 60 superior.

Por demas, esta Seccion, mayoritariamente, sostuvo en sentencia del 10 de
septiembre de 2015 que el principio de democratizacion si se acato en la

primera etapa de enajenacion de Isagen.

2.3.5.- Para la protecciéon del patrimonio publico, la Ley 226 impuso el deber
de realizar estudios técnicos que incluyeran no solo la valoracion de las
acciones, sino, también, de aspectos objetivos, tales como: naturaleza y
condiciones del mercado, rentabilidad comercial de la institucion, valor
comercial de los activos y pasivos y apoyos nacionales (articulo 7 ib.)%6.

De ahi que, conforme lo establecié esta Seccién en la sentencia citada®’, la
proteccion del patrimonio publico se garantiza, entre otras, con el mandato
de valorar el activo con fundamento en estudios técnicos que permitan fijar el

justo precio de la accion.

En el caso concreto no se observa vulneracion del principio. No existen
elementos que indiquen la ausencia de esos estudios o la divergencia entre
sus conclusiones y las medidas adoptadas por la administracion al fijar el
precio minimo de la accion en la segunda etapa de venta del capital social
estatal. Esto se refuerza al considerar que conforme la jurisprudencia
constitucional: “flJa utilizacion de criterios técnicos para establecer el valor de
los activos y pasivos de una entidad que se va privatizar, [garantiza] la

estabilidad de la misma y [salvaguarda] el patrimonio de la Nacién4®”,
3.- Condena en costas

De conformidad con lo previsto en el articulo 188 de la Ley 1437 de 2011, no

es procedente la condena en costas por tratarse de un proceso en el que se

46 Adicionalmente, se establecieron procedimientos tendientes a incrementar el precio en cada una de
las etapas de la enajenacion. Prueba de ello es que el de la primera etapa es fijo. Sin embargo, el de la
segunda es minimo, por lo que puede ser objeto de mejora o incremento, y, en todo caso, no puede
ser inferior al de la etapa inmediatamente anterior (articulo 10, numeral 2).

Por ultimo, se consagraron medidas para impedir la desactualizacion del precio de enajenacion.
Considérese, pues, de un lado, que aun cuando el precio de la primera etapa es fijo y debe
mantenerse por el tiempo que dure la oferta de acciones, lo cierto es que este deber cesa si hay
interrupciones. Del otro, que existe posibilidad de reajuste del precio, siempre que se haga en base a
los elementos objetivos relacionados, entre cada etapa, por manera que finalizada la primera, puede
ajustarse para el inicio de la segunda (articulo 11).

47 Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccién cuarta, sentencia del diez (10)
de septiembre de 2015, M.P.: Hugo Fernando Bastidas Barcenas, exp.: 21025

48 Cfr., Corte Constitucional, C-452 de 1995.



ventild un interés publico, como lo es la defensa de la legalidad del

ordenamiento juridico.

En mérito de lo expuesto, el Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso
Administrativo, Seccion Cuarta, administrando justicia en nombre de la

Republica y por autoridad de la ley,

FALLA

PRIMERO: NO PROSPERA la excepcion de cosa juzgada, propuesta por los

Ministerios demandados, asi como por los terceros intervinientes.
SEGUNDO: NEGAR las pretensiones de la demanda

TERCERO: NO condenar en costas, en virtud de lo dispuesto en el articulo
188 de la Ley 1437 de 2011.

CUARTO: Copiese, comuniquese a las autoridades publicas interesadas y

cumplase.

La anterior providencia se estudio y aprobé en audiencia de la fecha.

HUGO FERNANDO BASTIDAS BARCENAS
Presidente de la Seccién

STELLA JEANNETTE CARVAJAL BASTO

JORGE OCTAVIO RAMIREZ RAMIREZ



