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§ 240.10b5-1 Negociacion “sobre la base de informacion material no
publica de ” en casos de uso de informacion privilegiada.

(a) Dispositivos manipuladores o engafnosos. El “dispositivo o dispositivo manipulador o
engafnoso [s]” prohibido por la Seccion 10 (b) del Acto (15 USC 78j) y § 240.10b-5 (Regla 10b-
5) incluyen, entre otras cosas, la compra o venta de un valor de cualquiera emisor, sobre la
base de material no publico informacion sobre esa seguridad o emisor, en incumplimiento de un
deber de confianza que se debe directa, indirecta o derivativamente al emisor de esa garantia o
de los accionistas de esa emisor, o a cualquier otro persona quién es la fuente del material no
publico informacidn.

(b) Conciencia de material no publico informacion. Sujeto a las defensas afirmativas en
parrafo c) de esta seccion, una compra o venta de un valor de un emisor es sobre la base de
material no publico informacién a los efectos de la Seccion 10 (b) y la Regla 10b-5 si el persona
realizar la compra o venta estaba al tanto del material no publico informacion cuando el
persona realizd la compra o venta. La ley del uso de informacion privilegiada se define de otro
modo mediante opiniones judiciales que interpretan la Regla 10b-5, y la Regla 10b5-1 si lo hace
no modificar el alcance de la legislacion sobre uso de informacidn privilegiada en cualquier otro
aspecto.

(c) Defensas afirmativas. (1)(i) Sujeto al parrafo (1)(ii) de esta seccién, a persona'la
compra o venta es no sobre la base de material no publico informacidn si el persona realizar la
compra o venta demuestra que:

(A) Antes de tomar conciencia del informacioén, el persona a avut:
(1) Celebrado un contrato vinculante para comprar o vender el valor,

(2) Instruyd a otra persona a comprar o vender el valor de la orden persona's cuenta,
0

(3) Adopto un escrito plan pentru valoane de trading;

(B) Contractul, instrucciéon, o plan descrito en punctul (c)(1)(i)(A) de esta seccidn:

(1) Especificado el cantidad de los valores a comprar o vender y el precio en el cual y
la fecha en que se comprarian o venderian los valores;

(2) Incluye una formula o algoritmo escrito, o programa informatico, para determinar
el cantidad de los valores a comprar o vender y el precio en el cual y la fecha en que se
comprarian o venderian los valores; o

(3) Hizo no permitir que la persona ejercicio cualquier influencia posterior sobre como,
cuando o si efectuar compras o ventas; siempre que, ademas, cualquier otro persona
quien, conforme al contrato, instruccion, o plan, facut ejercicio tal influencia debe
hacerlo no he sido consciente del material no publico informacion al hacerlo; y

(C) La compra o venta que se produjo fue conforme al contrato, instruccién, o plan. Una
compra o venta es no “en virtud de un contrato, instruccién, o plan” si, entre otras cosas,
el persona quien celebré el contrato, instruccidon, o plan alterado o desviado del contrato,
instruccion, o planear comprar o vender valores (ya sea cambiando el cantidad, precio, o
momento de la compra o venta), o celebrd o alterd una transaccion correspondiente o de
cobertura o posicion respecto de dichos valores.

(ii) El parrafo (c)(1)(i) de esta seccidon es aplicable sdlo cuando:

(A) Contractul, instruccion, o planear comprar o vender valores fue entregado o
celebrado de buena fe y no como parte de a plan o plan para evadir las prohibiciones de
esta secciodn, y el persona quien celebro el contrato, instruccion, o plan ha actuado de
buena fe respecto del contrato, instruccion o plan;

(B) Si el persona quien celebrd el contrato, instruccién, o plan este:

(1) A director o oficial (como se define en § 240.16a-1(f) (Regla 16a-1(f)) del emisor, no se
produciran compras ni ventas hasta el vencimiento de un periodo de reflexion que consista en
el ultimo de:

(vyo) Noventa dias después de la adopcion del contrato, instruccion, o plan o

(ii) Dos dias habiles siguientes a la divulgacidon del emisor'resultados financieros en
un Formulario 10-Q (§ 249.308a de este capitulo) o Formulario 10-K (§ 249.310 de
este capitulo) para el trimestre fiscal completado en el que el plan fue adoptado o,
para emisores privados extranjeros, en un Formulario 20-F (§ 249.220f de este
capitulo) o Formulario 6-K (§ 249.306 de este capitulo) que divulga el emisor'los
resultados financieros (pero, en cualquier caso, este periodo de reflexidn requerido
estd sujeto a un maximo de 120 dias después de la adopcion del contrato,
instruccion, o plan); sau

(2) No el emisor y no a director o oficial (como se define en § 240.16a-1(f) (Regla 16a-
1(f)) del emisor, no se produciran compras ni ventas hasta el vencimiento de un
periodo de reflexion que es de 30 dias después de la adopcidn del contrato instruccion o
plan;

(C) Si el persona quien entroé en un plan como se describe en punctul (c)(1)(i)(A)(3) de
esta seccion es a director o oficial (como se define en la Regla 16a-1(f) (§ 240.16a-1(f))
del emisor de los valores, tales director o oficial incluyd una representacion en el plan
certificando que, en la fecha de adopcion del plan:

(1) El individuo director o oficial es no consciente de cualquiera material no publico
informacion sobre la seguridad o emisor; si

(2) El individuo director o oficial esta adoptando el plan de buena fe y no como parte
de a plan o plan para evadir las prohibiciones de esta seccion;

(D) El persona (aparte del emisor) cine celebrd el contrato, instruccion, o plan no tiene
sobresaliente (y lo tiene no posteriormente celebrar cualquier contrato adicional,
instruccion, o plan eso calificaria para la defensa afirmativa bajo el parrafo (c)(1) de esta
seccion para compras o ventas del emisor's valores en el mercado abierto; excepto que:

(1) Para efectos de este parrafo (c)(1)(ii)(D), una serie de contratos separados con
diferentes corredores de bolsa u otros agentes que actien en nombre del persona
(aparte del emisor) para ejecutar operaciones en virtud del mismo puede tratarse como
un unico “plan” disponia que los contratos constituyentes individuales con cada corredor
de bolsa u otro agente, tomados en conjunto en su conjunto, cumplen con todos los
requisitos aplicables condiciones de y permanecen colectivamente sujetos a las
disposiciones de esta regla, incluida la modificacion de cualquier contrato individual
actos como modificacidén de todo el contrato, instruccidon de plan, tal como se define en
parrafo (c)(1)(iv) de esta seccion. La sustitucion de un corredor de bolsa u otro agente
que actle en nombre del persona (aparte del emisor) para otro corredor de bolsa que
esté ejecutando operaciones de conformidad con un contrato, instruccion o plan lo hara
no ser una modificacidon del contrato, instruccion, o plan (como se define en parrafo (c)
(1)(iv) de este apartado) siempre y cuando se realice la compra o venta instrucciones
aplicables al corredor sustituto y sustituido son idénticos respecto al precios de los
valores a comprar o vender, fechas de las compras o ventas a ejecutar, y cantidad de
valores a comprar o vender; y

(2) El persona (aparte del emisor) puede tener un contrato de inicio posterior,
instruccion, o plan para compras o ventas de cualquier valor del emisor en el mercado
abierto bajo el cual se realiza la negociacion no autorizado a comenzar hasta después
de todas las operaciones bajo el contrato de inicio anterior, instruccién, o plan se
completan o caducan sin ejecucion; proporcionado, sin embargo, que si la primera
operacién bajo el contrato de inicio posterior, instruccién, o plan esta programado
durante el Periodo de enfriamiento efectivo, el contrato que comienza mas tarde
instruccion, o plan mayo no confie en este parrafo (c)(1)(ii)(D)(2). Para efectos de este
parrafo (c)(1)(ii)(D)(2), “Periodo de enfriamiento efectivo” significa el periodo de
enfriamiento que seria aplicable segun punctul (c)(1)(ii)(B) de este apartado respecto
del contrato de inicio posterior, instrucciéon, o plan si la fecha de adopcidn del contrato
de inicio posterior, instruccidon, o plan se consideraron como la fecha de rescision del
contrato de inicio anterior instruccion, o plan; si

(3) Un contract, instruccion, o plan prever una transaccion elegible de venta a
cobertura debera no ser considerado un contrato pendiente o adicional, instruccion, o
plan bajo punctul (c)(1)(ii)(D) de esta seccion, y dicha transaccion elegible de venta a
cobertura debera no estar sujeto a la limitacidon prevista en punctul (c)(1)(ii)(D) de esta
seccion. Un contract, instruccion, o plan preve una transaccion elegible de venta a
cobertura donde el contrato, instrucciéon, o plan autoriza a un agente a vender
unicamente los valores que sean necesarios para satisfacer obligaciones de retencion de
impuestos que surjan exclusivamente de la concesion de una adjudicacion
compensatoria, como acciones restringidas o derechos de apreciacién de acciones, y lo
hace la persona con informacion privilegiada no de lo contrario ejercicio control sobre el
momento de dichas ventas; y

(E) Con respecto a personas (distintas del emisor), daca contractul, instruccidon, o plan
hace no prever una transaccion elegible de venta a cobertura como se describe en el
parrafo (c)(1)(ii)(D)(3) de esta seccidén y esta diseflado para efectuar la compra o venta
en el mercado abierto del total cantidad de valores como transaccion Unica, el persona
quien celebrd el contrato, instruccion, o plan tiene no durante el periodo anterior de 12
meses adoptd un contrato, instruccidn, o plan asta:

(1) fue disenado para efectuar la compra o venta en el mercado abierto de todos los
valores cubiertos por dicho contrato anterior instruccién o plan, en una sola
transaccion; y

(2) De lo contrario, calificaria para la defensa afirmativa segun el parrafo (c)(1) de esta
seccion.

(iii) Este parrafo (c)(1)(iii) define ciertos términos tal como se utiliza en el parrafo (c) de
esta Seccion.

(A) Cantidad. “Cantidad” significa un numero especifico de acciones u otros valores o
un valor en délares especifico de los valores.

(B) Precio. “Precio” significa el precio de mercado en una fecha o limite particular
precioo un dolar en particular precio.

(C) Fecha. “Fecha” significa, en el caso de una orden de mercado, el dia especifico del
afo en el que se ejecutara la orden (o tan pronto como sea posible segun los principios
ordinarios de mejor ejecucion). “Date” significa, en el caso de una orden limite, un dia del
afno en el que la orden limite esta en vigor.

(iv) Cualquier modificacion o cambio al cantidad, precio, o el momento de la compra o
venta de los valores subyacentes a un contrato, instruccidn, sau scris plan como se describe
en punctul (c)(1)(i)(A) de esta seccidn se encuentra la rescision de dicho contrato,
instruccidn, sau scris plan, y la adopcion de un nuevo contrato instruccion, sau scris plan. A
plan modificacidn, como la sustitucidén o eliminacion de un corredor que ejecuta operaciones
de conformidad con un acuerdo de la Regla 10b5-1 en nombre de persona, eso cambia el
precio o fecha en la que se ejecutaran las compras o ventas, es la terminacién de las
mismas plan y la adopcidon de un nuevo plan.

(2) A persona distinto de un natural persona también podra demostrar que se trata de una
compra o venta de valores no “sobre la base de” material no publico informacidn si el persona
demuestra que:

(yo) La persona que tomoé la decision de inversion en nombre de la persona para comprar o
vender los valores fue no consciente del informacidn; si

(ii) El persona habia implementado politicas y procedimientos razonables, teniendo en
cuenta la naturaleza del persona's negocio, para garantizar que las personas que toman
decisiones de inversion lo hagan no violar las leyes que prohiben el comercio sobre la base
de material no publico informacidn. Estas politicas y procedimientos pueden incluir aquellos
que restringen cualquier compra, venta y causan cualquier compra o venta de cualquier
garantia sobre la cual persona tiene material no publico informacidn, o aquellos que
impidan que dichas personas tomen conciencia de ello informacion.

[65 FR 5173724 de agosto de 2000, modificado en 87 FR 8042929 decembrie 2022]

Accesibilidad Sobre LII Contactenos Anuncie aqui Ayuda Condiciones de uso Privacidad L


https://www.law.cornell.edu/
https://www.law.cornell.edu/cfr/text
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/chapter-II
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/part-240
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/part-240/subpart-A
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/part-240/subpart-A
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/240.10b-5
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/240.10b5-2
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=7c1b6d92f3827f9f484d478c9a700e15&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/uscode/text/15/78j
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=574fc906d759b97872208248b02aa38a&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=65f0281b51d561730f95a6925625a9b9&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=d274d3e68e47dbd2603b54b0a94f7b59&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=0e31431fbd18450e2605bfb642aa39c4&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=ff5db50c3becaf6531c965b3f6ce896a&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=c81c7461ebe2bad3312e816210e89699&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=c70a04ccb618389dc280969f878f2f25&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=ca619ff0732405015a766dee130fb443&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=a931f08b8c746c22fe0de1a7fe151dae&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=174a27a87a45b622b925f0219f0d5741&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=5a94135ed312eab7d6c4c0eb1a9ec1a7&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=0526fda9134dbd815fa68e7a00c21b62&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=70fc394a48efc2cc320f068a07150d91&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=3e43e1b4d9f2067d3ac3516ca03226b8&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/240.16a-1#f
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/249.310
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=86132974a4fe467d2c3d54bf9bfafad3&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/17/249.306
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=1f6f111442b53c96ba40dd05dbf4c89e&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=c1339a21bb31f1b9f6deb87170b690a4&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=dae5f0a087a1c934914e806b53cfe22d&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=5418391863b400b768fd86c6bddbc8a7&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/definitions/index.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=64e103f9481d5430666eb61e0bf5dcb5&term_occur=999&term_src=Title:17:Chapter:II:Part:240:Subpart:A:Subjgrp:68:240.10b5-1
https://www.law.cornell.edu/rio/citation/65_FR_51737
https://www.law.cornell.edu/rio/citation/87_FR_80429
https://www.law.cornell.edu/wex/wex_articles
https://www.law.cornell.edu/wex/wex_articles
https://www.law.cornell.edu/topn
https://www.law.cornell.edu/ptoa
https://www.law.cornell.edu/lii/about/accessibility
https://www.law.cornell.edu/lii/about/about_lii
https://www.law.cornell.edu/lii/about/contact_us
https://www.law.cornell.edu/lii/help_out/sponsor
https://www.law.cornell.edu/lii/help
https://www.law.cornell.edu/lii/terms/documentation
https://www.law.cornell.edu/lii/terms/privacy_policy
https://www.law.cornell.edu/
https://www.cornell.edu/
https://www.lawschool.cornell.edu/
https://www.cornell.edu/search/
https://www.law.cornell.edu/
https://www.law.cornell.edu/donate
https://www.law.cornell.edu/lii/about/about_lii
https://www.law.cornell.edu/lii/get_the_law
https://lawyers.law.cornell.edu/
https://www.law.cornell.edu/wex
https://www.law.cornell.edu/lii/help_out

