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Las notas en las páginas 5 a 15 son parte integral de estos estados financieros.

 1

Instituto de Gobierno Corporativo - Panamá

Estado de Situación Financiera
31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

ACTIVOS Nota 2016 2015

Activos corrientes:
Efectivo 5          244,485 206,646          
Gastos pagados por anticipado                   -   1,535             

Total de activos corrientes          244,485 208,181          

Activo no corriente:
Mobiliario, equipo y programa, neto 6                   -   484                

Total de activo no corriente                   -   484                
Total de activos          244,485 208,665          

PASIVOS Y EXCEDENTES ACUMULADOS
Pasivos corrientes:

Gastos acumulados por pagar                 796 758                
Membrecías recibidas por adelantado 7                 600 4,800             

Total de pasivos corrientes              1,396 5,558             

Pasivo no corriente:
Membrecías recibidas por adelantado - Porción no corriente  7              4,250 3,950             

Total de pasivo no corriente              4,250 3,950             
Total de pasivos              5,646 9,508             

Excedentes acumulados:
Excedentes acumulados          238,839 199,157          

Total de excedentes acumulados          238,839 199,157          
Total pasivos y excedentes acumulados          244,485 208,665          



Las notas en las páginas 5 a 15 son parte integral de estos estados financieros.
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panamá

Estado de Ingresos y Egresos
Por el año terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Nota 2016 2015
Ingresos y costo:  

Membrecías 47,580            46,800             
Donaciones recibidas 8 30,880            79,425             
Seminarios 9 128,125          105,845           
Otros ingresos 10 17,741            643                  
Costo de eventos 11 (111,448)         (115,045)          

Total de ingresos y costo, neto 112,878          117,668           

Egresos:
Egresos generales y administrativos 12 (37,602)           (32,751)            
Egresos de personal 13 (35,110)           (31,798)            
Depreciación 6 (484)                (787)                 

Total de egresos (73,196)           (65,336)            

Excedente de ingresos sobre egresos 39,682            52,332             



Las notas en las páginas 5 a 15 son parte integral  de estos estados financieros.
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panamá

Estado de Excedentes Acumulados

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Total de 
Excedentes excedentes

 acumulados  acumulados
Saldo al 31 de diciembre de 2014             146,825             146,825 

Excedente de ingresos sobre egresos               52,332               52,332 
Saldo al 31 de diciembre de 2015             199,157             199,157 

Excedente de ingresos sobre egresos               39,682               39,682 
Saldo al 31 de diciembre de 2016            238,839            238,839 



Las notas en las páginas 5 a 15 son parte integral de estos estados financieros.
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Instituto de Gobierno Corporativo - Panamá

Estado de Flujos de Efectivo
Por el año terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Nota 2016 2015
Flujos de efectivo por actividades de operación

Excedente de ingresos sobre egresos             39,682              52,332 
Ajuste por:
Depreciación 6                  484                   787 

Cambios netos en activos y pasivos de operación:
(Disminución) aumento en gastos pagados por adelantado               1,535               (1,535)
Aumento en gastos acumulados por pagar                    38                   197 
Disminución en membrecías recibidas por adelantado              (3,900)               (4,800)
Disminución en adelantos recibidos para eventos                       -             (11,852)

Efectivo neto provisto por actividades de operación             37,839              35,129 

Aumento neto del efectivo             37,839              35,129 

Efectivo al inicio del año           206,646             171,517 
Efectivo al final del año 5           244,485             206,646 
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1. Organización y operaciones 
 
El Instituto de Gobierno Corporativo – Panamá (en adelante el Instituto) es una entidad 
dedicada a la capacitación, diseminación e investigación en relación con gobierno 
corporativo.  Está constituida con personalidad jurídica propia y sin fines de lucro y se 
rige por sus estatutos y por las normas que establezcan sus órganos directivos. 
 
El Instituto fue constituido conforme a las leyes de la República de Panamá, según 
consta en la Escritura Pública N°10,292 de 23 de julio de 2009 e inició actividades pre 
constitutivas en abril de 2008. 
 
Las oficinas principales del Instituto se encuentran ubicadas en vía Ricardo J. Alfaro, 
edificio de Postgrado, Universidad Santa María La Antigua, oficina 119. 
 
El Instituto tiene como objetivo, la capacitación, investigación y divulgación sobre el 
concepto de Gobierno Corporativo. Para lograr estos objetivos, el Instituto realiza 
eventos y seminarios de capacitación e investigación y será el eje de una red coordinada 
a nivel regional de institutos semejantes en los países de América Central y del Caribe. 
 
Mediante Resolución N°201-6471 de 8 de junio de 2012 emitida por la Dirección General 
de Ingresos, el Instituto está autorizado para recibir donaciones y que los mismos sean 
deducibles del Impuesto sobre la Renta para sus donantes. 
 
Aprobación de los estados financieros 
 
Estos estados financieros fueron aprobados para su emisión por la Administración el 31 
de marzo de 2017. 
 
 

2. Base de preparación 
 
Los estados financieros del Instituto han sido preparados de acuerdo con Normas 
Internacionales de Información Financiera para Pequeñas y Medianas Entidades (NIIF 
para PYMES), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad. 
 
La Junta Técnica de Contabilidad, mediante Resolución N°03-2010 de 28 de octubre de 
2010, aprobó la adopción de las NIIF para PYMES como requerimiento en la preparación 
de los estados financieros de propósito general, así como la información financiera, para 
todas aquellas entidades que no cotizan en el mercado de valores o que no tienen 
obligación pública de rendir cuentas, según está definido en la NIIF para PYMES.  La 
aplicación de estas Normas es para los períodos contables que inicien a partir del 1 de 
enero de 2011; sin embargo se permite la adopción anticipada. 
 
Base de medición 
 
Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histórico. 
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Moneda funcional y de presentación  
 
Los estados financieros están expresados en Balboas (B/.), que es la moneda funcional y 
de presentación de la Compañía.  El Balboa es la unidad monetaria de la República de 
Panamá, el cual está a la par y es de libre cambio con el dólar (USD) de los Estados 
Unidos de América.  La República de Panamá no emite papel moneda propio y, en su 
lugar, el dólar de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso legal. 
 
Cambios en las políticas contables 
 
Modificaciones a las normas que aún no son vigentes y que no han sido adoptadas 
anticipadamente 
 
Una serie de modificaciones a las normas son efectivas para los períodos anuales que 
comienzan después del 1° de enero de 2016 y que no han sido adoptadas 
anticipadamente en la preparación de los estados financieros.  No se espera que algunas 
de éstas tengan un efecto significativo en los estados financieros de la Compañía.  
 
A continuación se listan las normas más relevantes: 
 

• Sección 1 – Pequeñas y Medianas Entidades 
• Sección 2 – Conceptos y Principios Fundamentales 
• Sección 4 – Estado de Situación Financiera 
• Sección 11 – Instrumentos financieros básicos 
• Sección 17 – Propiedades, Planta y Equipo 

 
Las modificaciones anteriores son efectivas para los períodos anuales que comiencen en 
o después del 1° de enero de 2017. 
 
 

3. Resumen de las políticas contables más significativas 
 
Las principales políticas de contabilidad adoptadas para la preparación de estos estados 
financieros se presentan a continuación. Estas políticas han sido aplicadas 
consistentemente con relación al año anterior. 
 
Activos financieros 
 
La Institución clasifica sus activos financieros dependiendo del propósito para el cual el 
activo fue adquirido.  
 
Efectivo 
Para efectos de la preparación del estado de flujos de efectivo, el Instituto considera, 
todas las cuentas de efectivo, que no tienen restricciones para su utilización o no están 
pignoradas, cuyo vencimiento original sea de tres meses o menos 
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Deterioro - Activos financieros  
Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través del estado de ingresos y 
egresos se evalúa en cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia objetiva 
de que su valor se ha deteriorado.  Un activo financiero está 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 están deteriorados puede incluir 
incumplimiento o mora por parte del cliente, la reestructuración de una cantidad 
adeudada al Instituto en los términos que el Instituto no consideraría de otro modo, las 
indicaciones de que un deudor entrará en quiebra.  
 
La Institución considera la evidencia de deterioro de las partidas por cobrar a nivel de un 
activo específico y a nivel colectivo. Todas las partidas por cobrar individualmente 
significativas que no se consideraron específicamente deterioradas son evaluadas 
colectivamente por cualquier deterioro que se ha incurrido, pero aún no identificado. 
Las partidas por cobrar que no sean individualmente significativas se evalúan 
colectivamente por deterioro mediante la agrupación de las partidas por cobrar con 
características de riesgos similares. 
 
En la evaluación colectiva de deterioro, la Institución utiliza las tendencias históricas de 
la probabilidad de incumplimiento, el tiempo de recuperación y el importe de la pérdida 
incurrida, ajustada para el juicio de la administración en cuanto a si las actuales 
condiciones económicas y de crédito son tales que las pérdidas reales pueden ser 
mayores o menores que el sugerido por las tendencias históricas.  
 
Activos no financieros  
 
El valor según 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 algún 
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 evaluación de 
mercado corriente del valor en el tiempo del dinero y los riesgos específicos del activo.  
 
Para propósitos 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). 
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Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor según libros de un activo o su unidad 
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado.  Las pérdidas por 
deterioro son reconocidas en el estado de ingresos y egresos.  
 
Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algún cambio en la estimación usada 
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada sólo hasta 
que el valor según libros del activo no exceda el valor según libros que hubiese sido 
determinado neto de depreciación y amortización, sino se hubiese reconocido una 
pérdida por deterioro. 
 
Mobiliario, equipo y programa, neto 
 
El mobiliario, equipo y programa están contabilizados al costo de adquisición. Las 
renovaciones y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, 
reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida útil, son 
contabilizados a gastos de operaciones en la medida que se incurren. 
 
Las ganancias o pérdidas por el retiro o disposición del mobiliario, equipo y programas 
son producto de la diferencia entre el producto neto de la disposición y el valor en libros 
del activo, y son reconocidas como ingresos o gastos en el período en que se incurren. 
 
La depreciación se calcula por el método de línea recta con base en los siguientes años 
de vida útil estimada: 
 

Activos 
Vida útil estimada 

en años 
Mobiliario y enseres 5 
Equipo de oficina e informática 5 
Programa de informática y administración 3 
 
Pasivos financieros 
 
El Instituto clasifica sus pasivos financieros dependiendo del propósito 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 duración de los mismos. 
 
Membrecías recibidas por adelantado 
 
El Instituto reconoce como membrecías recibidas por adelantado, los excedentes 
recibidos anualmente entre las cuotas de los miembros y el efectivo recibido. Estas 
membrecías recibidas por adelantado serán amortizadas y reconocidas como ingresos en 
la medida en que se devenguen. 
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Reconocimiento de ingresos 
 
Membrecías 
Los ingresos por membrecías de asociados son reconocidos sobre la base de acumulado o 
devengado.  Las membrecías de asociados cobradas por anticipado se presentan bajo el 
rubro de membrecías recibidas por adelantado y se reconocen como ingresos en el 
período al que las cuotas pertenecen en la medida en que se devenguen. 
 
Donaciones 
Los ingresos por donaciones son reconocidos cuando se reciben, o cuando la obligación 
contractual del donante es exigible. 
 
Seminarios 
Los ingresos por seminarios son reconocidos cuando se establece la obligación de la 
empresa o institución con el Instituto por servicios prestados. 
 
 

4. Estimaciones contables críticas y juicios 
 
El Instituto realiza ciertas estimaciones y supuestos con relación al futuro. Los estimados 
y juicios son continuamente evaluados en base a la experiencia histórica 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 
año fiscal se discuten abajo. 
 
Mobiliario, equipo y programa 
Mobiliario, equipo y programa es depreciado sobre su vida útil.  La vida útil se basa en 
las estimaciones de la gerencia sobre el período en que los activos generarán ingresos, 
los cuales son revisados periódicamente 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 períodos específicos. 
 
 

5. Efectivo  
 
El efectivo se presenta a continuación: 
 
  

 
2016 

 
2015 

En caja  
 

150 
 

150 
En bancos - a la vista 

 
244,335 

 
206,496 

  
 

244,485 
 

206,646 
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6. Mobiliario, equipo y programa, neto 
 
El mobiliario, equipo y programa, neto se presenta a continuación: 
 

2016 

  
 

Saldo 
al inicio                  
del año 

 
Adiciones 

 

Saldo 
al final                  
del año 

Costo: 
      Mobiliario y enseres 
 

1,158 
 

- 
 

1,158 
Equipo de oficina e informática 

 
4,080 

 
- 

 
4,080 

Programa de informática y administración 
 

1,359 
 

- 
 

1,359 
  

 
6,597 

 
- 

 
6,597 

Depreciación acumulada: 
      Mobiliario y enseres 
 

(1,158) 
 

- 
 

(1,158) 
Equipo de oficina e informática 

 
(3,596) 

 
(484) 

 
(4,080) 

Programa de informática y administración 
 

(1,359) 
 

- 
 

(1,359) 
  

 
(6,113) 

 
(484) 

 
(6,597) 

Costo neto 
 

484 
 

(484) 
 

- 
 

2015 
  

 
Saldo  

al inicio           
del año 

 
Adiciones 

 
Saldo 

al final            
del año   

   Costo 
 

6,597 
 

- 
 

6,597 
Depreciación acumulada 

 
(5,326) 

 
(787) 

 
(6,113) 

Costo neto 
 

1,271 
 

(787) 
 

484 
 
 

7. Membrecías recibidas por adelantado 
 
Las membrecías recibidas por adelantado se presentan a continuación: 
 

  
 

2016  
 

2015 
Grupo Mundial, S. A. 

 
4,850 

 
5,450 

Ernst & Young 
 

- 
 

550 
Corporación La Prensa, S. A. 

 
- 

 
500 

Pacific Credit Rating 
 

- 
 

500 
Bolsa de Valores de Panamá 

 
- 

 
500 

Assa Compañía de Seguros, S. A. 
 

- 
 

450 
Cámara de Comercio e Industrias 

 
- 

 
450 

Banco General, S. A. 
 

- 
 

350 
  

 
4,850 

 
8,750 

Menos:  Porción corriente 
 

(600) 
 

(4,800) 
  Porción no corriente 

 
4,250 

 
3,950 
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El movimiento de las membrecías recibidas por adelantado se presenta a continuación: 
 
  

 
2016  

 
2015 

Saldo al inicio del año 
 

8,750 
 

13,550 
Amortización membrecías recibidas por 

       adelantado 
 

(3,900) 
 

(4,800) 
Saldo al final del año 

 
4,850 

 
8,750 

 
 

8. Donaciones recibidas 
 
Las donaciones recibidas por el Instituto se presentan a continuación: 
 
  

 
2016  

 
2015 

Servicios recibidos: 
   

  
  BDO Audit, S. A. 

 
3,150 

 
3,150 

  
    Donaciones recibidas de: 
      Banco General, S. A. 
 

4,400 
 

- 
  Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panamá 

 
4,400 

 
4,400 

  Banistmo, S. A.  
 

4,400 
 

4,400 
  Diligent Boardbooks 

 
4,400 

 
- 

  Corporación La Prensa 
 

4,430 
 

- 
  Multibank 

 
1,900 

 
- 

  Ensa 
 

1,900 
 

- 
  Bolsa de Valores de Panamá 

 
1,900 

 
1,900 

  Board Vantage 
 

- 
 

4,400 
  Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S. A. 
     (BLADEX) 

 
- 

 
1,900 

  Elektra Noreste, S. A. 
 

- 
 

1,900 
  Asociación de Mujeres Directoras Corporativas de 
    Panamá (WCD-Panamá) 

 
- 

 
1,375 

  
27,730 

 
20,275 

     
Donaciones recibidas para la promoción de las 
  buenas prácticas por alianza con:     
Asociación de Mujeres Directoras Corporativas de 

  Panamá (WCD-Panamá)  -  56,000 
Total de donaciones recibidas  30,880  79,425 
 
En el año 2015 el Instituto de Gobierno Corporativo - Panamá y la Asociación de Mujeres 
Directoras Corporativas de Panamá (WCD-Panamá) firmaron una alianza estratégica con 
el fin de desarrollar conjuntamente la promoción de buenas prácticas de gobierno 
corporativo y equidad de género en las juntas directivas de las Instituciones respectivas.  
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9. Seminarios 
 
Los ingresos recibidos en concepto de seminarios dictados se presentan a continuación: 
 
  

 
2016  

 
2015 

Tercera Jornada de Conferencia Sobre el Gobierno 
  Corporativo 

 
99,400 

 
- 

     Taller – Gobierno Corporativo 
 

27,000 
 

- 

     Desayuno – Las Nueve Palancas de Valor 
 

800 
 

- 

     Desayuno – Taller de Integridad y Ética 
 

775 
 

- 

     Desayuno – La Transparencia Empresarial y el Poder  
  de la Información 

 
150 

 
- 

     Segunda Jornada de Conferencia Sobre el Gobierno 
  Corporativo 

 
- 

 
95,795 

     Taller COSO y su Impacto en el Gobierno Corporativo 
 

- 
 

8,675 

     Desayuno – Reglas de Buena Conducta Comercial  
 

- 
 

650 

     Desayuno – Gobierno Corporativo de la Obligación a la 
  Convicción 

 
- 

 
550 

     Desayuno – Nuevo Marco del Buen Gobierno 
  Corporativo para Empresas Cotizadas en España 

 
- 

 
175 

  
 

128,125 
 

105,845 
 

 
10. Otros ingresos 

 
Los otros ingresos se presentan a continuación: 
 
    2016    2015 
Revista Suplemento de Gobierno Corporativo 

 
14,525 

 
- 

Intereses ganados 
 

3,216 
 

643 

  
17,741 

 
643 
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11. Costo de eventos 
 
Los costos de eventos por B/.111,448 (2015: B/.115,045), son originados por la 
publicidad y otros gastos incurridos para los eventos de seminarios impartidos. 
 
 

12. Egresos generales y administrativos 
 
Los egresos generales y administrativos se presentan a continuación: 
 

  
2016  

 
2015 

Honorarios profesionales 
 

22,726 
 

21,695 
Gasto de publicidad 

 
4,430 

 
820 

Viáticos 
 

2,352 
 

1,447 
Reuniones de Junta Directiva 

 
2,248 

 
1,868 

Servicios de telecomunicación 
 

1,200 
 

1,646 
Asamblea de accionistas 

 
1,175 

 
2,483 

Gastos de oficina 
 

1,033 
 

1,100 
Cargos bancarios 

 
711 

 
556 

Combustible 
 

583 
 

- 
Útiles de oficina e impresos 

 
504 

 
401 

Reuniones de Comité Ejecutivo 
 

188 
 

57 
Gasto de transporte 

 
77 

 
616 

Impuestos 
 

- 
 

62 
Misceláneos 

 
375 

 
- 

  
37,602 

 
32,751 

 
 

13. Egresos de personal 
 
Los egresos de personal se presentan a continuación: 
 

  
2016  

 
2015 

Salarios 
 

24,000 
 

23,085 
Prestaciones 

 
4,164 

 
3,744 

Vacaciones 
 

2,656 
 

1,136 
Décimo tercer mes 

 
2,216 

 
1,968 

Prima de producción 
 

1,624 
 

1,865 
Bonos 

 
450 

 
- 

  
35,110 

 
31,798 
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14. Instrumentos financieros  – Administración de riesgos 
 
En forma común con todas las demás entidades, el Instituto está expuesto a riesgos que 
surgen del uso de instrumentos financieros.  Esta nota describe los objetivos, políticas y 
procesos del Instituto para medir los riesgos y administrarlos.  
 
No ha habido cambios sustantivos en la exposición del Instituto a los riesgos de 
instrumentos financieros, sus objetivos, políticas y procesos para administrar dichos 
riesgos o los métodos utilizados para medirlos desde los períodos previos, a menos que 
se señale 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 
• Otros pasivos 
 
En virtud de sus operaciones e instrumentos financieros, el Instituto está expuesto a los 
siguientes riesgos: 
 
• Riesgo de liquidez 
• Riesgo operacional 
 
Objetivos, políticas y procesos generales 
 
La Junta Directiva tiene la responsabilidad general de la determinación de los objetivos 
y políticas de gestión de riesgos del Instituto, y a la vez que conserva la responsabilidad 
final de éstos.  La Junta Directiva ha delegado la autoridad del diseño y operación de los 
procesos que aseguren la implantación efectiva de los objetivos y políticas a la 
Administración del Instituto.  La Junta Directiva recibe informes de la Administración, a 
través de los cuales revisa la efectividad de los procesos establecidos y la adecuación de 
los objetivos y políticas. 
 
El objetivo general de la Junta Directiva es fijar políticas 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 política del Instituto para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo 
posible, que siempre tendrán 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 daños a la reputación del Instituto. 
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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 están 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 estándares generalmente aceptados de comportamiento corporativo. Para 
administrar este riesgo, la Administración del Instituto mantiene dentro de sus políticas 
y procedimientos los siguientes controles: separación de funciones, controles internos y 
administrativos. 
 
Administración de capital 
La política del Instituto es mantener una base capital sólida 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.  
 


