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Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia: sore interlocking

Primer pronunciamiento sobre la participacién simulténea de directores o
ejecutivos relevantes en empresas competidoras

Chile | Legal Flash | Mayo 2025

ASPECTOS CLAVE
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El H. Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia sancioné a dos empresas
y un director por haber participado
simulténeamente en ambos directories,
conducter conocida Como "interlocking".

EI articulo 3 tetra d) del Decreto Ley
N°211 prohibit "la participacién
simulténea de Una persons en cargos
ejecutivos relevantes O de director en
dos o m8s empresas competidoras
entre si", cuando esters empresas
superen cierto umbral de yentas.

Hasta esta sentence, existia debate
respecto del alliance de dicha norma, en

>

particular si se limitaba al denominado
"interlocking directo", esto es, entre
sociedades que compiten directamente
en el mismo mercado, o si también
comprende el "interlocking indirecto",
cuando la relacién competitive se da a
través de matrices O Filiales.

La decision del Tribunal aclara que la
prohibiciOn puede abarcar también
formas de interlocking indirecto, y que
tanto las personas juridicas, en las que
se ejerce la posiciOn ejecutiva, y que las
personas naturales involucradas
pueden ser sancionadas por esta
infracciOn.
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EI requerimiento de la Fiscalia Nacional EconOmica

En diciembre de 2021, la Fiscalia Nacional EconOmica ("FNE") acusO que un ejecutivo integrO
simultaneamente los directories de dos empresas distintas (los ties, los "Requeridos"), las que
competirian en el mercado de intermediaciOn de valores y otros services prestados por corredoras de
balsa mediante Sus respective filiales.

SegUn la FNE, las matrices debar ser consideradas competidoras para estos efectos, en tanto, decide
un puerto de vista competitive, formarian parte de un mismo agate econOmico con Sus respective
filiales. Por su parte, los Requeridos argumentation que la norma solo prohibit el "interlocking directo",
esto es, aquel donde la participaciOn simultanea se da entre sociedades que compiten directamente
entre si, y no el interlocking indirecto, en el coal la competence se da mediante matrices o filiales.

La Sentencia N°202/2025 del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia ("TDLC" o "Tribunal") se
pronuncia sobre esta interpretaciOn de la norma, entregando criterios relevantes para su aplicaciOn
practice a otras empresas.

Los requisites para la infraccién a la prohibicién del interlocking y la interpretacién del TDLC

Para que se configure Una infraccién a la prohibicién de interlocking, deben concurrir los siguientes
requisites:

(1) Que un individual terza el cargo de directory/o ejecutivo relevante (incluyendo gerencias, cargos
de c-suite u otros con acceso a informacién comercialmente sensible);

(ii) Que dicho cargo sea ejercido en forma simulténea por el individual en dos o mis empresas
competidoras; y

(iii) Que el grupo empresarial al que cede Una de ellas pertenece alliance un cierto umbral de
facturacién (ingresos anuales por yentas, services y otras actividades del giro que excedrin
aproximadamente CLP$3,9 mil millones [usD$4o,2 millones]), durante un plaza de al renos 90
dias corridos decide el término del ago calendario en que se supere este umbral.

Concepto amplify de "empresas competidoras entre si"

En su sentence, el TDLC aclard el alliance del concepto "empresas competidoras". Siguiendo Una
interpretacién amplia, el Tribunal sostuvo que este "se refine a agentes econdmicos independientes que
participen desarrollando su actividod en un mismo mercado relevante, sin que see relevante la forma juridica
que utilicen, as Como la sepurucidn de patrimonies que ella conIIeve" (C. 54°). En efecto, para el TDLC "la
separacidn de un agate de mercado en distintas sociedades pierde relevance en funcidn del objetivo propio de
esta rama del derecho, coal es el control del comportamiento de los agentes econdmicos en elmercado" (C. 49°) .
Asi, lo relevante no es la estructura societaria, Sino mas ampliamente quien es el agate econémico
active en el mercado.

Para determiner si dos entidades pueden ser consideradas un solo agate econémico para estos
efectos, esto es, si en los hechos act(1an Como Una misma fuerza competitive en el mercado, lo
determinante es evaluate si éstas tiena o no un Centro o nflcleo comiin de decisiones (C. 50° y 59°) .

Para determiner esa unidad econémica, el TDLC considers indicios Como:

La pertenencia a un mismo grupo empresarial, de conformidad a la Ley de Mercado de Valores;

La existence de relaciones de control o propiedad mayoritaria de Una sociedad respecto de otra
(matriz-filial) ;

Que el negocio principal de Una sociedad se desarrolle mediante sociedades Eliales, O que los
ingresos de la matriz provengan principalmente de la actividad de Sus Eliales;
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La existence de flujos de informacién entre matrices y Eliales (C. 140° y 196°) ;

El nivel de autonomia o independence operative de las filiales (C. 193°); y,

Que las sociedades compartan ejecutivos relevantes.

Sobre el concepto de "competidor", la FNE siguié un concepto amplify, al sehalar que "dos empresas
peder considerate competidoras cuando ofrecen productos O services que cumplen genéricamente con las
mismasfunciones y tiena caracteristicas similares" (Requerimiento, p. 12). Si bien el TDLC indict que se
refine a agentes econémicos e independientes que participen desarrollando su actividad en un mismo
mercado relevante, no ahondé sobre la forma de definir tal mercado relevante al no existir controversia
en el case de la calidad de competidoras de las filiales.

Inclusion del interlocking indirecto

EI TDLC también concluyé que la norma en cuestién no se Iimita al interlocking directo (entre
sociedades que compiten directamente entre si) pudiendo ser sancionado el interlocking indirecto
(done la competence se do mediante matrices o filiales), al no existir distinciOn entre esters categories
ni en su redacciOn ni en la historia de la Icy (C. 46° y47°).

En consecuencia, el TDLC considers ilicita la participacién simulténea en dos sociedades matrices, a
pesar de no compete directamente entre ellas. Bajo esta interpretaciOn, también podria constituir
Una infracciOn el escenario en que un director o ejecutivo relevante participle simulténeamente en Una
filial y en la matriz de Una de Sus competidoras.

Por otro lado, la participaciOn en dos filiales no competidoras de matrices que si lo son, podria no ser
sancionable (C. 51°), siempre que no exists acceso cruzado a informaciOn comercialmente sensible ni
influence sobre decisiones competitive (C. 179°).

Interlocking Como infraccién "per se" y de carécter continuo

EI TDLC confirms que el interlocking constituye un ilicito de peligro, de carécter per se. Por ello, no se
requiere acreditar efectos anticompetitivos ni posicién dominante, Sino que basts que concur ran las
circunstancias de hecho para poder ser sancionado. Al ser un ilicito de peligro, su sancién se justifica
en el riesgo para la competence que se deriver de él (C. 36°, 37° y 59°).

Asimismo, el interlocking seria Una infraccién de carécter continuo o permanente, cuya prescripciOn
comienza a computarse decide que cesa la participacién simultanea (C. 152°) .

Legitimacién pasiva y responsabilidad

EI TDLC considers que tanto las personas naturales Como juridicas involucradas pueden ser
sancionadas. Respecto a esters Llltimas, el TDLC considers que Una persons juridica podia ser Iegitimada
pasiva, al encontrarse obligada a impedir el perfeccionamiento de la infraccién o Iograr que esta
finalizara, mediante actos positives (C. 162°). En tal sentido, para eximir a la sociedad Como
responsable directo del cese de la conducter y hacer responsable a los accionistas (es dear, quienes
normalmente designen a los directores), seria necesario "(...) haberse adoptado por el directorio, Como
Organ principal de administraciOn social, y Sus ejecutivos todas las adidas de cumplimiento regulatorio
destinadas a corregir la situacién ilicita", tras lo coal de no renunciate el director debe citarse a la
correspondiente junta de accionistas para que Esta hags Cesar la conducter (C. 157°) .
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Sanciones, vote disidente y recurses

Considerando lo anterior, el TDLC declare que los Requeridos infringieron la prohibicién de interlocking,
e impuso Una multa de aprox. CLP$940 millones (usD$980 mil) y $1.500 millones (USD$1,6 mil lores)
a cede Una de las empresas requeridas, y de $65,6 millones (USD$68,3 mil) al director involucrado.

La sentence fue acordada con el vote disidente del Ministro Sr. Ricardo Paredes, quien estuvo por
rechazar el requerimiento de la FNE por considerer que la norma no sanciona el interlocking indirecto,
por Io que la FNE debiO haber probado los efectos anticompetitivos de la conducter, para que esta fuera
sancionable bajo el tipo general del articulo 3 incise primero del Decreto Ley N°211.

Cabe seNalar que la Sentencia N°202/2025 au'n no se encuentra firme, pres se han deducido en su
contra recurses de reclamaciOn, los que seran conocidos por la Excma. Corte Suprema.

En estos recurses, los Requeridos alegan que (I) la interpretaciOn del TDLC sobre la norma que llevaria
a la prohibiciOn del interlocking indirecto es errOnea, contra su sentido estricto y claro, y creando Una
figurer infraccional que no existiria mediante Una nueva conceptualizaciOn de la voz "empress"; (ii) se
estaria sancionando a entidades que no podrian ni cumplir, ni impedir ni prever la participaciOn del
director en cuestiOn en cede Una, al ester brigida la norma a Una persons natural y ser la junta de
accionistas, y no la empress, quien designs a los directores; (iii) se estaria infringiendo el principio de
confianza legitima al no considerer que la interpretaciOn aplicada en el requerimiento seria un cambia
de criteria de la FNE; y (iv) la multa seria excesiva y desproporcionada al sancionar a entidades que no
podrian prever tal interpretaciOn de la norma; entre otras consideraciones.

Para obtener informacién adicional sombre el contenido
de este documento puede envier un mensaje a nuestro
equipo del Area de Conocimiento e lnnovacién o dirigirse
a su contacto habitual en Cuatrecasas.
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