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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva
Instituto de Gobierno Corporativo - Panama
Panama, Repulblica de Panama

Hemos auditado los estados financieros que se acompanan de Instituto de Gobierno
Corporativo - Panama que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2014, y los estados ingresos y egresos, excedente acumulado y flujos de efectivo por el afo
terminado en esa fecha, y un resumen de las politicas contables mas significativas y otra
informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera para
Pequenas y Medianas Entidades (NIIF para PYMES), y por el control interno que la
Administraciéon determine sea necesario para permitir la preparacion de estos estados
financieros que estén libres de representacion errénea de importancia relativa, ya sea debido a
fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas Internacionales
de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de si los estados
financieros estan libres de representacion errénea de importancia relativa.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y las revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion
errénea de importancia relativa de los estados financieros, sea por fraude o error. Al realizar
esta evaluacion de riesgos, el auditor considera el control interno relevante para la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros por la entidad, a fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, asi como la
presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

BDO Audit, BDO Tax, BDO Outsourcing y BDO Consulting, son sociedades anonimas panamefas, miembros de BDO International Limited, una compania limitada
por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.
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A la Junta Directiva
Instituto de Gobierno Corporativo - Panama
Panama, Republica de Panama

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera del Instituto de Gobierno Corporativo - Panama
al 31 de diciembre de 2014, y su desempeio financiero y sus flujos de efectivo por el ano
terminado en esa fecha, de conformidad con Normas Internacionales de Informacién
Financiera para Pequeias y Medianas Entidades (NIIF para PYMES).

BDO
14 de abril de 2015.

Panama, Replblica de Panama.

BDO Audit, BDO Tax, BDO Outsourcing y BDO Consulting, son sociedades anonimas panamenas, miembros de BDO International Limited, una compania limitada
por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.



Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)
ACTIVOS Nota 2014 2013
Activo corriente:

Efectivo 5 171,517 113,163

Costos diferidos 6 - 25,320
Total de activo corriente 171,517 138,483

Activos no corrientes:

Mobiliario, equipo y programa, neto 7 1,271 1,548
Total de activos no corrientes 1,271 1,548
Total de activos 172,788 140,031

PASIVOS Y EXCEDENTE ACUMULADO
Pasivos corrientes:

Gastos acumulados por pagar 561 593

Membrecias recibidas por adelantado 8 4,800 4,800

Adelantos recibidos para eventos 9 11,852 49,041
Total de pasivos corrientes 17,213 54,434

Pasivo no corriente:

Membrecias recibidas por adelantado - Porcion no corriente 8 8,750 13,550
Total de pasivo no corriente 8,750 13,550
Total de pasivos 25,963 67,984

Excedentes acumulados:

Excedentes acumulados 146,825 72,047
Total de excedentes acumulados 146,825 72,047
Total pasivos y excedentes acumulados 172,788 140,031

Las notas en las pdginas 5 a 17 son parte integral de estos estados financieros.
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Estado de Ingresos y Egresos

Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Nota 2014 2013

Ingresos:
Membrecias 44,040 33,480
Donaciones recibidas 10 18,250 9,850
Seminarios 11 136,825 7,860
Otros ingresos 12 26,700 349
Costo de eventos 13 (89,449) (8,140)
Total de ingresos neto de costo 136,366 43,399

Egresos:
Egresos generales y administrativos 14 (38,019) (23,113)
Egresos de personal 15 (22,493) (20,602)
Depreciacion 7 (1,076) (1,270)
Total de egresos (61,588) (44,985)

Excedente de (ingresos sobre egresos)

Egresos sobre ingresos 74,778 (1,586)

Las notas en las pdginas 5 a 17 son parte integral de estos estados financieros.
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Estado de Excedentes Acumulados

Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Excedente de egresos sobre ingresos
Saldo al 31 de diciembre de 2013

Excedente de ingresos sobre egresos
Saldo al 31 de diciembre de 2014

Total de
Excedentes excedentes
acumulados acumulados
73,633 73,633
(1,586) (1,586)
72,047 72,047
74,778 74,778
146,825 146,825

Las notas en las pdginas 5 a 17 son parte integral de estos estados financieros.
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afno terminado el 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Nota
Flujos de efectivo por las actividades de operacion
Excedente de (ingresos sobre egresos)
egresos sobre ingresos
Ajuste por:
Depreciacion 7

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
(Disminucion) aumento en costos diferidos
(Disminucion) aumento en gastos acumulados por pagar
Disminucion en membrecias recibidas por adelantado
(Disminucion) aumento en adelantos recibidos para eventos
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo por las actividades de inversion:
Efectivo neto usado en las actividades de inversion

para la adquisicion de activos fijos 7

Aumento neto del efectivo

Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del ano 5

2014 2013
74,778 (1,586)
1,076 1,270
25,320 (25,320)
(32) 225
(4,800) (4,800)
(37,189) 49,041
59,153 18,830
(799) -
58,354 18,830
113,163 94,333
171,517 113,163

Las notas en las pdginas 5 a 17 son parte integral de estos estados financieros.
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afno terminado al 31 de diciembre de 2014
Cifras en Balboas)

1. Organizacion y operaciones

El Instituto de Gobierno Corporativo - Panama (en adelante el Instituto) es una entidad
dedicada a la capacitacion, diseminacion e investigacion en relacion con gobierno
corporativo. Esta constituida con personalidad juridica propia y sin fines de lucro y se
rige por sus estatutos y por las normas que establezcan sus organos directivos.

El Instituto fue constituido conforme a las leyes de la Republica de Panama, segin
consta en la Escritura Publica N°10,292 del 23 de julio de 2009 e inicio actividades pre-
constitutivas en abril de 2008.

Las oficinas principales del Instituto se encuentran ubicadas en Via Ricardo J. Alfaro,
edificio de Postgrado, Universidad Santa Maria La Antigua, oficina 119.

El Instituto tiene como objetivo, la capacitacion, investigacion y divulgacion sobre el
concepto de Gobierno Corporativo. Para lograr estos objetivos, el Instituto realiza
eventos y seminarios de capacitacion e investigacion y sera el eje de una red
coordinada a nivel regional de institutos semejantes en los paises de América Central y
del Caribe.

Mediante Resolucion N°201-6471 de 8 de junio de 2012 emitida por la Direccion
General de Ingresos, el Instituto esta autorizado para recibir donaciones y que los
mismos sean deducibles del Impuesto sobre la Renta para sus donantes.

Aprobacion de los estados financieros

Estos estados financieros fueron aprobados para su emision por la Administracion el 14
de abril de 2015.

2. Base de preparacion

Los estados financieros de la Compania han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera para Pequeias y Medianas Entidades (NIIFs
para Pymes), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

La Junta Técnica de Contabilidad, mediante Resolucion N°03-2010 de 28 de octubre de
2010, aprobd la adopcién de las NIIFs para PYMES como requerimiento en la
preparacion de los estados financieros de proposito general, asi como la informacion
financiera, para todas aquellas entidades que no cotizan en el mercado de valores o
que no tienen obligacion publica de rendir cuentas, segin esta definido en la NIIFs para
PYMES. La aplicacion de estas Normas es para los periodos contables que inicien a
partir del 1 de enero de 2011; sin embargo se permite la adopcion anticipada.



Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Base de medicion
Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo historico.
Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), que es la moneda funcional
y de presentacion de la Compania. El Balboa es la unidad monetaria de la RepuUblica
de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (USD) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y, en su
lugar, el dolar de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso legal.

3. Resumen de las politicas contables mas significativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos
estados financieros se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al ano anterior.

Activos financieros

La Institucion clasifica sus activos financieros dentro de las categorias presentadas a
continuacion, dependiendo del proposito para el cual el activo fue adquirido.

Efectivo

Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, el Instituto considera,
todas las cuentas de efectivo, que no tienen restricciones para su utilizacion o no estan
pignoradas, cuyo vencimiento original sea de tres meses o menos

Deterioro de activos

Activos financieros

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través de ganancias o pérdidas
se evalla en cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia objetiva de que
su valor se ha deteriorado. Un activo financiero esta deteriorado si existe evidencia
objetiva de que un evento de pérdida ha ocurrido después del reconocimiento inicial
del activo, y que el evento de pérdida haya tenido un efecto negativo sobre las
estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que puedan estimarse con
fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados puede incluir
incumplimiento o mora por parte del cliente, la reestructuracion de una cantidad
adeudada a la Compania en los términos que la Compania no consideraria de otro
modo, las indicaciones de que un deudor entrara en quiebra.



Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

La Institucion considera la evidencia de deterioro de las partidas por cobrar a nivel de
un activo especifico y a nivel colectivo. Todas las partidas por cobrar individualmente
significativas que no se consideraron especificamente deterioradas son evaluadas
colectivamente por cualquier deterioro que se ha incurrido, pero ain no identificado.
Las partidas por cobrar que no sean individualmente significativas se evalGan
colectivamente por deterioro mediante la agrupacion de las partidas por cobrar con
caracteristicas de riesgos similares.

En la evaluacion colectiva de deterioro, la Institucion utiliza las tendencias historicas
de la probabilidad de incumplimiento, el tiempo de recuperacion y el importe de la
pérdida incurrida, ajustada para el juicio de la administracion en cuanto a si las
actuales condiciones economicas y de crédito son tales que las pérdidas reales pueden
ser mayores o menores que el sugerido por las tendencias historicas.

Activos no financieros

El valor segln libros de los activos no financieros del Instituto, es revisado a la fecha
del reporte, para determinar si hay indicativos de deterioro permanente. Si existe
algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor de su
valor en uso y su valor razonable menos los costos para su venta. Para determinar el
valor en uso, los flujos de efectivos estimados futuros son descontados a su valor
presente utilizando una tasa de interés de descuento que refleje la evaluacion de
mercado corriente del valor en el tiempo del dinero y los riesgos especificos del activo.

Para propésitos de la prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del menor
grupo de activos que generan entradas de flujos por su uso continuo que son altamente
independientes de las entradas de flujos de otros activos o grupos de activos (unidades
generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segin libros de un activo o su
unidad generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por
deterioro son reconocidas en ganancias y pérdidas.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algiin cambio en la estimacion
usada para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada
solo hasta que el valor segin libros del activo no exceda el valor segin libros que
hubiese sido determinado neto de depreciacion y amortizacion, sino se hubiese
reconocido una pérdida por deterioro.



Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Mobiliario, equipo y programa, neto

El mobiliario, equipo y programa estan contabilizados al costo de adquisicion. Las
renovaciones y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida Util, son
contabilizados a gastos de operaciones en la medida que se incurren.

Las ganancias o pérdidas por el retiro o disposicion del mobiliario, equipo y programas
son producto de la diferencia entre el producto neto de la disposicion y el valor en
libros del activo, y son reconocidas como ingresos o gastos en el periodo en que se
incurren.

La depreciacion se calcula por el método de linea recta con base en los siguientes afos
de vida (til estimada:

Vida util estimada

Activos en anos
Mobiliario y enseres 3
Equipo de oficina e informatica 5
Programa de Informatica y administracion 3

Pasivos financieros
El Instituto clasifica sus pasivos financieros dentro de la categoria presentada a
continuacion, dependiendo del proposito para el cual el pasivo fue adquirido.

Otros pasivos
Las cuentas por pagar y otros pasivos son reconocidos al costo, el cual se aproxima a su
valor razonable debido a la corta duracion de los mismos.

Membrecias recibidas por adelantado

El Instituto reconoce como membrecias recibidas por adelantado, los excedentes
recibidos anualmente entre las cuotas de los miembros y el efectivo recibido. Estas
membrecias recibidas por adelantado seran amortizadas y reconocidas como ingresos
en la medida en que se devenguen.

Reconocimiento de ingresos

Membrecias

Los ingresos por membrecias de asociados son reconocidos sobre la base de acumulado
o devengado. Las membrecias de asociados cobradas por anticipado se presentan bajo
el rubro de membrecias recibidas por adelantado y se reconocen como ingresos en el
periodo al que las cuotas pertenecen en la medida en que se devenguen.



Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

Donaciones

Los ingresos por donaciones son reconocidos cuando se reciben, o cuando la obligacion
contractual del donante es exigible.

Seminarios

Los ingresos por seminarios son reconocidos cuando se establece la obligacion de la
empresa o institucion con el Instituto por servicios prestados.

4., Estimaciones contables criticas y juicios

El Instituto realiza ciertas estimaciones y supuestos con relacion al futuro. Los
estimados y juicios son continuamente evaluados en base a la experiencia histérica y
otros factores incluyendo las expectativas de eventos futuros que se crean sean
razonables bajo las circunstancias. En el futuro, la experiencia real puede diferir de
los estimados y supuestos. Los estimados y supuestos que involucran un riesgo
significativo de causar ajustes materiales a los montos registrados de los activos y
pasivos dentro del siguiente ano fiscal se discuten abajo.

El mobiliario, equipo y programa

El mobiliario, equipo y programa es depreciado sobre su vida util. La vida (til se basa
en las estimaciones de la gerencia sobre el periodo en que los activos generaran
ingresos, los cuales son revisados periodicamente para ajustarlos apropiadamente. Los
cambios en las estimaciones pueden resultar en ajustes significativos en los montos

presentados y los montos reconocidos en el estado de ingresos y egresos en periodos
especificos.

5. Efectivo

El efectivo se presenta a continuacion:

2014 2013

En caja 150 150
En bancos - a la vista 171,367 113,013
171,517 113,163




Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

6.

Costos diferidos

Los costos diferidos corresponden a los desembolsos realizados por adelantado
relacionados al evento de la Primera Jornada de Conferencia Sobre el Gobierno
Corporativo, el cual fue realizado el 23 de enero del 2014.

Mobiliario, equipo y programa, neto

El mobiliario, equipo y programa, neto se presenta a continuacion:

2014

Al inicio Al final

del afno Adiciones del afo
Costo:
Mobiliario y enseres 1,158 - 1,158
Equipo de oficina e informatica 3,524 556 4,080
Programa de informatica y
administracion 1,116 243 1,329

5,798 799 6,597
Depreciacion acumulada:
Mobiliario y enseres (1,158) - (1,158)
Equipo de oficina e informatica (2,187) (704) (2,891)
Programa de informatica y
administracion (905) (372) (1,277)
(4,250) (1,076) (5,326)
Costo neto 1,548 (277) 1,271
2013

Al inicio Al final

del afno Adiciones del afio
Costo 5,798 - 5,798
Depreciacién acumulada (2,980) (1,270) (4,250)
Costo neto 2,818 (1,270) 1,548

10



Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

8. Membrecias recibidas por adelantado

Las membrecias recibidas por adelantado se presentan a continuacion:

2014 2013

Grupo Mundial, S. A. 6,050 6,650
Ernst & Young 1,150 1,750
Corporacion La Prensa, S. A. 1,100 1,700
Pacific Credit Rating 1,100 1,700
Bolsa de Valores de Panama 1,100 1,700
Assa Compaiiia de Seguros, S. A. 1,050 1,650
Camara de Comercio e Industrias 1,050 1,650
Banco General, S. A. 950 1,550
13,550 18,350

Menos: Porcion corriente (4,800) (4,800)
Porcién no corriente 8,750 13,550

El movimiento de las membrecias recibidas por adelantado se presenta a continuacion:

2014 2013

Saldo al inicio del ano 18,350 23,150
Amortizacion membrecias recibidas

por adelantado (4,800) (4,800)

Saldo al final del ano 13,550 18,350
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

9. Adelantos recibidos para eventos

Al 31 de diciembre de 2014 los adelantos recibidos para eventos corresponden a los
abonos recibidos por el evento de la Segunda Jornada de Conferencia Sobre el
Gobierno Corporativo, el cual sera realizado el 21 de abril del 2015.

Al 31 de diciembre de 2013 los adelantos recibidos para eventos corresponden a los
abonos recibidos por el evento de la Primera Jornada de Conferencia Sobre el Gobierno
Corporativo, el cual fue realizado el 23 de enero del 2014.

Los adelantos recibidos para eventos se presentan a continuacion:

2014 2013

Deloitte 4,000 4,000
Grupo Melo 3,000 3,000
Global Bank, S. A. 2,200 -
Bolsa de Valores de Panama 2,000 4,000
Banco Delta 652 1,200
Autoridad del Canal de Panama - 5,000
Superintendencia de Bancos - 5,000
Banco General, S. A. - 4,000
KPMG - 4,000
Ricardo Pérez, S. A. - 4,000
Multibank, Inc. - 4,000
IPACOOP - 3,000
Credicorp Bank - 3,000
Café de Eleta S. A. - 2,000
BICSA - 2,000
Metrobank - 841
11,852 49,041
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

10. Donaciones recibidas

Las donaciones recibidas por el Instituto se presentan a continuacion:

2014 2013
Servicios recibidos:
BDO Audit, S. A. 3,150 3,150
En efectivo:
Banistmo 4,400 -
Board Vantage 4,400 s
Suramericana de Seguros 4,400
Ensa 1,900 .
Mineria de Panama, S. A. . 1,900
Cooperativa de Profesionales - 1,500
Ricardo Perez, S. A. - 1,000
Banco Panama - 1,000
Cable Onda - 1,000
Banvivienda - 300
18,250 9,850
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

11.

Seminarios

Los ingresos recibidos en concepto de seminarios dictados se presentan a continuacion:

Primera Jornada de Conferencia Sobre el Gobierno
Corporativo

Taller - Entrenando a Entrenadores sobre Gobierno
Corporativo

Foro El Deber Fiduciario

Seminario sobre Gobierno Corporativo (Saint George
Bank)

Seminario sobre Gobierno Corporativo (Autoridad del
Canal de Panama)

Desayuno - Retos y Perspectivas del Sistema Bancario
Panameno

Desayuno - Herramientas Tecnoldgicas para Juntas
Directivas

Desayuno - Responsabilidad Social Empresarial

Seminario - El Rol del Director Independiente en el sector

financiero
Conferencias sobre las empresas familiares
Desayuno - Riesgos Informaticos
Seminario - El Poder de las Redes Sociales

Otros

14

2014 2013
100,150

20,000 -
13,100

1,875 -

750 -

325 -

325 .

300 .

- 130

4,895

1,110

75

. 1,650

136,825 7,860




Instituto de Gobierno Corporativo - Panama

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

12.  Otros ingresos

Los otros ingresos se presentan a continuacion:

2014 2013

Revista Suplemento de Gobierno Corporativo 26,250 .
Intereses ganados 450 349
26,700 349

13.  Costo de eventos
Los costos de eventos son originados por la publicidad y otros gastos
eventos de seminarios impartidos.

14. Egresos generales y administrativos

Los egresos generales y administrativos se presentan a continuacion:

incurridos para los

2014 2013

Honorarios profesionales 27,987 15,298
Reuniones de Junta Directiva 2,141 2,062
Gastos de oficina 1,763 1,335
Viaticos 1,415 1,102
Servicios de telecomunicacion 1,177 1,025
Asamblea de accionistas 1,151 -
Utiles de oficina e impresos 833 1,028
Cargos bancarios 684 244
Reuniones de Comité Ejecutivo 345 -
Combustible 262 442
Gasto de transporte 239 267
Impuestos 22 310
38,019 23,113
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panama
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15.

16.

Egresos de personal

Los egresos de personal se presentan a continuacion:

2014 2013

Salarios 15,983 15,779
Prestaciones 2,637 2,696
Décimo tercer mes 1,325 1,407
Prima de produccion 2,481 610
Prima de antigliedad 67 110
22,493 20,602

Instrumentos financieros - Administracion de riesgos

En forma comin con todas las demas entidades, el Instituto esta expuesto a riesgos
que surgen del uso de instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos,
politicas y procesos del Instituto para medir los riesgos y administrarlos.

No ha habido cambios sustantivos en la exposicion del Instituto a los riesgos de
instrumentos financieros, sus objetivos, politicas y procesos para administrar dichos
riesgos o los métodos utilizados para medirlos desde los periodos previos, a menos que
se senale lo contrario en esta nota.

Los principales instrumentos financieros utilizados por el Instituto, de los cuales surgen
los riesgos correspondientes son los siguientes:

° Cuentas bancarias
o Otros pasivos

En virtud de sus operaciones e instrumentos financieros, el Instituto esta expuesto a los
siguientes riesgos:

o Riesgo de liquidez
o Riesgo operacional

Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad general de la determinacion de los
objetivos y politicas de gestion de riesgos del Instituto, y a la vez que conserva la
responsabilidad final de éstos. La Junta Directiva ha delegado la autoridad del disefo
y operacion de los procesos que aseguren la implantacion efectiva de los objetivos y
politicas a la Administracion del Instituto. La Junta Directiva recibe informes de la
Administracion, a través de los cuales revisa la efectividad de los procesos establecidos
y la adecuacion de los objetivos y politicas.
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El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el
riesgo, sin afectar indebidamente la competitividad y flexibilidad del Instituto.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo que el Instituto encuentre dificultades al obtener los fondos con los que
cumplir sus compromisos asociados con los pasivos financieros, principalmente
financiamientos bancarios y deuda con sus accionistas; los cuales se liquidan mediante
efectivo u otro activo financiero.

La politica del Instituto para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre tendran suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones a su
vencimiento, en circunstancias normales y en condiciones de estrés, sin incurrir en
pérdidas inaceptables o riesgos de dafios a la reputacion del Instituto.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

2014
Hasta Mas de
Importe un ano un ano
Gastos acumulados por pagar 561 561 -
2013
: Hasta Mas de
Importe un ano un ano
Gastos acumulados por pagar 593 593 -

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo por pérdidas directas o indirectas, ocasionadas por la
falla o insuficiencia de los procesos, personas y sistemas internos o por eventos
externos que no estan relacionados a los riesgos de crédito, mercado o liquidez, tales
como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios, y del cumplimiento
con las normas y estandares generalmente aceptados de comportamiento corporativo.
Para administrar este riesgo, la Administracion del Instituto mantiene dentro de sus
politicas y procedimientos los siguientes controles: separacion de funciones, controles
internos y administrativos.

Administracion de capital

La politica del Instituto es mantener una base capital sélida para sostener sus
operaciones. La Junta Directiva vigila el retorno de capital, que el Instituto define
como el resultado de las actividades de operaciones divididas entre el patrimonio neto.

La Junta Directiva busca mantener un equilibrio entre una posible mayor rentabilidad

con un menor nivel de endeudamiento comparado con las ventajas de seguridad que
presenta la posicion actual de capital.
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