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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales
A los accionistas de SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL DE NAVARRA, S.A.
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL
DE NAVARRA, S.A. (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre
de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
Sociedad Mercantil Estatal Canal de Navarra, S.A., de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 2a) de la
memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparaciéon de
cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espaifa. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de
incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulaciéon por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacioén de las politicas contables aplicadas y
de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.
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Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en fodos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de SOCIEDAD
MERCANTIL ESTATAL CANAL DE NAVARRA, S.A. a 31 de diciembre de 2016, asi como de
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Parrafo sobre ofras cuestiones

Con fecha 22 de marzo de 2016, otro auditor emiti6 su informe de auditoria con opinién
favorable sobre las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 2015.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.
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SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL DE NAVARRA S. A.
Balance
al 31 de diciembre 2016
(expresado en euros)
ACTIVO
Nota 31.12.2016 31.12.2015
ACTIVO NO CORRIENTE 462.128.987 447.346.817
Inmovilizado intangible 5 3.516 3.956
Aplicaciones informéticas 3.516 3.956
Inmovilizado material 6 447.848.654 434.950.187
Instalaciones técnicas, y otro inmovilizado material 422.500.692 432.237.487
Inmovilizado en curso y anticipos 25.347.963 2.712.699
Inversiones financieras a largo plazo 7 1.163 1.163
Otros activos financieros 1.163 ‘1.163
Activos por impuesto diferido 12-14 14.275.653 12.391.511
ACTIVO CORRIENTE 22.538.277 32.618.386
Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar 4.059.598 7.119.084
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 8 4.057.738 6.812.802
Deudores varios 8 - 218.507
Activos por impuesto corriente 8-14 1.859 1.913
Otros créditos con las Administraciones Publicas 8-14 - 85.862
Periodificaciones a corto plazo 57.952 58.166
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 18.420.727 25.441.136
Tesoreria 18.420.727 25.441.136
TOTAL ACTIVO 484.667.263 479.965.203
PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Nota 31.12.2016 31.12.2015
PATRIMONIO NETO 286.959.703 294.623.853
Fondos propios 9 323.668.525 326.487.737
Capital 351.922.577 341.891.686
Capital escriturado 351.922.577 341.891.686
Reservas 8.500.342 8.500.342
Legal y estatutarias 1.324.121 1.324.154
Otras reservas 7.176.221 7.176.188
Resultados de ejercicios anteriores (23.904.291) (8.605.072)
(Resultados negativos de ejercicios anteriores) (23.904.291) (8.605.072)
Resultado del ejercicio 3 (12.850.103) (15.299.219)
Ajustes por cambios de valor 12 (36.708.822) (31.863.884)
Operaciones de cobertura (36.708.822) (31.863.884)
PASIVO NO CORRIENTE 26.624.298 17.483.310
Deudas a largo plazo 10 26.624.298 17.483.310
Otros pasivos financieros 26.624.298 17.483.310
PASIVO CORRIENTE 171.083.263 167.858.040
Deudas a corto plazo 170.429.967 166.827.654
Deuda con entidades de crédito 10 118.999.459 121.175.975
Derivados 12 50.984.475 44.255.395
Otros pasivos financieros 10 446.033 1.396.285
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 653.296 1.030.386
Proveedores 11 291.132 381.734
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 11-18 - 100.833
Acreedores varios 11 288.490 372.805
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 11 - 3.204
Otras deudas con las Administraciones Publicas 11-14 73.674 171.720
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 484.667.263 479.965.203
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SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL DE NAVARRA S. A.
Cuenta de Pérdidas y Ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre 2016
(expresada en euros)
Nota 2016 2015
OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios: 15.a 7.329.262 11.698.166
Ventas 7.329.262 11.698.166
Gastos de personal: 15.b (99.148) (105.063)
Sueldos, salarios y asimilados (81.813) (88.244)
Cargas sociales (17.335) (16.819)
Otros gastos de explotacién 15.¢ (3.320.181) (5.119.257)
Servicios exteriores (3.066.549) (4.193.963)
Trbutos (253.632) (923.811)
Otros gastos de gestion corriente - (1.483)
Amortizacién del inmovilizado 5-6 (9.738.184) (9.736.813)
Otros resultados 15.d - 506.183
RESULTADO DE EXPLOTACION (5.828.251) (2.756.784)
Ingresos financieros: 1.752 7.633
De valores negociables y otros instrumentos financieros 1.752 7.633
De terceros 1.752 7.633
Incorporacion al active de gastos financieros 640.983 86.153
Gastos financieros: (7.664.592) (8.190.342)
Por deudas con terceros (7.664.592) (8.190.342)
RESULTADO FINANCIERO (7.021.852) (8.096.557)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (12.850.103) (10.853.340)
Impuestos sobre beneficios 14 - (4.445.879)
RESULTADO DEL EJERCICIO 3 (12.850.103) (15.299,219),
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Estado de Flujos de Efectivo

¢l 31 de diciembre 2016
(expresado en euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado:
Amortizacion del nmovilizado (+)
Ingresos fnancieros (-)
Gastos financieros (+)
Cambios en el capital corriente:
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)
Otros activos corrientes (+/-)
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)
Otros pasivos corrientes (+/-)
Otres flujos de efectivo de las actividades de explotacién:
Pagos de intereses (-)
Cobros de intereses (+)
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (-+)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (-):
Inmovilizado material
Cobros por desinversiones (+):
Otros activos financieros
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emisién de instrumentos de patrimonio (+)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero:
Emisi6n:
Otras deudas (1)
Devolucion y amortizacion de;
Deudas con entidades de crédito (-)

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

correspondiente al ejercicio anual terminado

Nota

56

11
10

10

{ SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL DE NAVARRA S, A.

2016 2015
(1.431.077) (10.441.185)
(12.850.103) (10.853.340)
16.760.036 17.833370
9.738.184 9.736.813
(1.752) (93.786)
7.023.604 £.190.342
1732358 ©.714.264)
3.059.486 (5.238.778)
214 35413
(377.0%) (1,530,532
(950.252) (2.980.367
(7.073367) (7.706.950)
(1.075.119) (7.714.587)
1.752 7.633
. 4
(21.995.223) (2.496.477)|
(21.995.223) (2.496.59%,
(21.995.223) (2.496.596)1
- 119
) 119
16.405.390 10.598380
10,030,390 4.270.190
10.030.890 4.270.190
6.375.000 6.328.190
8.500.000 8.500.000
8.500.000 8.500.000
(2.125.000) (2.171.810)
(2.125.000) 2.171.810)|
(7.020.409) (2339282
25.441.136 27.780.418
18.420.727 25.441.136
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SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL DE NAVARRA 8. A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016

1) Actividad

La Sociedad “SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL DE NAVARRA S.A.”, anteriormente
“CANAL DE NAVARRA, S.A.”, en Junta General celebrada el dia 3 de noviembre de 2016,
cumpliendo las exigencias del art. 286 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, para suprimir
la prevision inicial del carécter unipersonal de la entidad en el momento de su constitucién el 18 de
enero de 2000. Aprueba la modificacion del articulo 1° de los Estatutos Sociales para hacer constar en
la denominacién de la Sociedad la indicacién “sociedad mercantil estatal” y constituye una sociedad
mercantil estatal de forma anénima, “SOCIEDAD MERCANTIL ESTATAL CANAL DE
NAVARRA, S.A.”. Sudomicilio social se encuentra en Zaragoza, calle Andador Publio Cordén (antes
Gast6én de Bearne n° 59).

La actividad principal desde su constitucién coincide con su objeto social que, segiin los Estatutos y el
Acuerdo del Consejo de Ministros de 30 de diciembre de 1999 que autoriz6 su creacion, es:

e La contrataci6n, construccién y explotacion, de las obras hidréulicas de regulacién y transporte
incluidas en el Proyecto del Canal de Navarra, declarado de interés general por Ley 22/1997, de
8 de Julio.

e La realizacion de cuantas actividades de cardcter complementario sean necesarias para llevar a
cabo la ejecucion y explotacién de la infraestructura hidraulica sefialada en el apartado anterior.

De acuerdo con la Ley 13/1996, las relaciones entre la Administracién General del Estado y Sociedad
Mercantil Estatal Canal de Navarra S.A. se regulardn mediante los correspondientes convenios que,
previo informe favorable del Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas, habrdn de ser
autorizados por el Consejo de Ministros.

A estos efectos, con fecha 19 de enero de 2000 se firmé el Convenio de Gestién Directa para la
Construccién y/o Explotacién de Obras Hidraulicas entre el antiguo Ministerio de Medio Ambiente,
ahora Ministerio de Agricultura, Pesca, Alimentacion y Medio Ambiente y la Sociedad y con fecha 12
de junio de 2001, se firm6 una Adenda de Actualizacion de dicho Convenio. Este Convenio y su
Adenda tienen por objeto establecer las relaciones entre la Administracién General del Estado y la
Sociedad, en orden a la ejecucién por gestion directa de las obras hidraulicas de titularidad estatal
incluidas en el Proyecto del Canal de Navarra. El 4 de diciembre de 2014 se firm6 la segunda
modificacién del convenio de gestion directa de construccion y/o explotacion de obras hidraulicas entre
el ministerio de Agricultura, Alimentacion y Medio Ambiente y “Sociedad Mercantil Estatal Canal de

Navarra S.A.”.

El 28 de agosto de 2013 se firmé un acuerdo de actualizacion del convenio de colaboracién entre el
Ministerio de Agricultura, Alimentacién y Medio Ambiente y la Comunidad Foral de Navarra para la
ejecucion del Canal de Navarra. Los principales acuerdos fueron:

e Ambas administraciones mantienen su compromiso de aportar como fondos propios de la
sociedad Sociedad Mercantil Estatal Canal de Navarra S.A. el 50% aproximado del total de
inversion del canal de Navarra; a su vez, dicha aportacién de fondos propios se mantendri en la
proporcién 60/40 entre el Estado Espafiol (a través de Sociedad Mercantil Estatal Aguas de las
Cuencas de Espafia, S.A.) y la Comunidad Foral de Navarra. Fruto de este compromiso, la
sociedad Sociedad Mercantil Estatal Canal de Navarra S.A. llevard a cabo una ampliacion de
capital que sera suscrita por el Estado Espafiol (a través de Sociedad Mercantil Estatal Aguas de
las Cuencas de Espafia, S.A.) mediante aportaciones de capital en los términos previstos en la
Modificacién N° 7 del Convenio de Gestién Directa de Sociedad Mercantil Estatal Aguas de las

5
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Cuencas de Espaiia, S.A. aprobado por el Consejo de Ministros de fecha 21 de junio de 2013, y
por la Comunidad Foral de Navarra con una aportacién adicional para esta ampliacién de la
Primera Fase de 8.542.000 euros.

e El Gobierno de Navarra manifestd su compromiso de realizar, entre los afios 2013 a 2026 un
anticipo econémico a la Sociedad en concepto de "usos expectantes del Canal de Navarra", con
la previsién de que la Sociedad reintegre dicho anticipo al Gobierno de Navarra entre los afios
2027 y 2040, devengando un interés del tres por ciento anual (dichos gastos financieros serén
repercutidos a los usuarios via tarifas), pudiendo amortizar la deuda antes si se dispone de
fondos. Mediante 1a Ley Foral 35/2013, de 26 de noviembre, se autorizé al Gobierno de Navarra
a adquirir un compromiso de gasto de cardcter plurianual de 77.000.000 euros que abarcaba las
anualidades 2013 a 2026 para atender las necesidades de financiacién del compromiso adquirido
por el Gobierno de Navarra a favor de la Sociedad en concepto de “usos expectantes del Canal
de Navarra” y se determinaron las anualidades para los afios 2013 a 2026.

Mediante acuerdo del Gobierno de Navarra de fecha 15 de enero de 2014 se aprob6 el referido
compromiso de gasto de caracter plurianual para los afios 2014 a 2026 y se deleg6 en la Consejera
de Economia, Hacienda, Industria y Empleo, la competencia de modificacién, en cuanto a los
importes anuales y niimero de afios maximo, del gasto autorizado por la Ley Foral 35/3013 de 26
de noviembre. Mediante escrito de la Directora General del Agua del Ministerio de Agricultura,
Alimentacién y Medio Ambiente de fecha 19 de mayo de 2014 se manifesté que no existian
reparos a los nuevos plazos e importes parciales de compromiso aprobados por el Gobierno de
Navarra dado que los plazos e importes globales no se han modificado y a continuacién se
detallan:

Aiio Pago
2014 8.500.000
2015 8.500.000
2016 8.500.000
2017 9.350.000
2018 8.350.000
2019 7.350.000
2020 6.350.000
2021 5.850.000
2022 4.850.000
2023 2.850.000
2024 2.850.000
2025 2.350.000
2026 1.350.000
77.000.000

La financiacién de la obra se realizara con cargo a Fondos Propios y mediante la aportacion de los
usuarios interesados, previa firma de los correspondientes convenios, en virtud de los cuales se
comprometan al pago de tarifas que se deriven del cuadro financiero que se establezca. Dichas tarifas
incluirén, la cobertura total de los gastos de explotacién y conservacién de la obra, los gastos generales
de la Sociedad, asi como, en su caso, los gastos financieros y cuotas de amortizacion de los préstamos
que se hayan concertado para financiar el coste de la obra.

La Sociedad pertenece a un grupo cuya sociedad dominante es la Sociedad Mercantil Estatal Aguas
de las Cuencas de Espafia, S.A. El domicilio social de la sociedad dominante esta en Madrid, calle
Agustin Betancourt n® 25 4° Planta, siendo esta la Sociedad que formula cuentas anuales consolidadas.
Las cuentas anuales consolidadas del grupo del ejercicio 2015 fueron aprobadas por la Junta General
de Accionistas de celebrada el 31 de mayo de 2016 y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid
con fecha 4 de julio de 2016.
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2) Bases de presentacién de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, compuestas por el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria compuesta por las notas
1 a 19, se han preparado a partir de los registros contables, habiéndose aplicado las disposiciones
legales vigentes en materia contable, en concreto, el Plan General de Contabilidad aprobado por el
Real Decreto 1514/07, de 16 de noviembre de 2007, y sus modificaciones aprobadas por el Real
Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre y por el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, y, con
el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados, de
los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio.

Salvo indicacién en contrario, todas las cifras presentadas en esta memoria vienen expresadas en
euros.

Las cuentas anuales formuladas por los Administradores de la Sociedad serdan sometidas a
aprobacion por la Junta General de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin modificacién

alguna.
b) Principios contables

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo con los principios contables obligatorios. No existe
ningiin principio contable que, siendo significativo su efecto, se haya dejado de aplicar.

¢) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio
neto y del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2016, las correspondientes
al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye informacién cuantitativa del ejercicio
anterior, salvo cuando una norma contable especificamente establezca que no es necesario.

d) Aspectos criticos de la valoracioén y estimacion de la incertidumbre

En la preparacion de las Cuentas Anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido que
utilizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a
los saldos de activos, pasivos, ingresos y gastos y al desglose de activos y pasivos contingentes a la
fecha de emisi6n de las presentes Cuentas Anuales.

Las estimaciones y las asunciones relacionadas estdn basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias, cuyos
resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y
pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes.

Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de forma continuada; los efectos de las
revisiones de las estimaciones contables son reconocidos en el periodo en el cual se realizan, si éstas
afectan solo a ese periodo, o en el periodo de la revision y futuros, si la revision afecta a ambos. Sin
embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados
que podrian requerir un ajuste de los valores contables de los activos y pasivos afectados en el
futuro.
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Al margen del proceso general de estimaciones sisteméticas y de su revisién periédica, los
Administradores llevan a término determinados juicios de valor sobre temas con especial incidencia
sobre las Cuentas Anuales. Bésicamente estas estimaciones se refieren a:

- Lavidatil de los activos intangibles y materiales (notas 5 y 6).
- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (nota 12).

Los juicios y estimaciones principales relativos a hechos futuros y otras fuentes de estimacion
inciertas a la fecha de formulacién de las Cuentas Anuales que tienen un riesgo significativo de
causar correcciones significativas en activos y pasivos se exponen en las normas de registro y
valoracion,

Estas estimaciones se han realizado sobre la base de 1a mejor informacién disponible hasta la fecha
de formulacién de estas cuentas anuales, no existiendo ningin hecho que pudiera hacer cambiar
dichas estimaciones. Cualquier acontecimiento futuro no conocido a la fecha de elaboracién de
estas estimaciones, podria dar lugar a modificaciones (al alza o a la baja), lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva.

Principio de empresa en funcionamiento

A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad presenta un fondo de maniobra negativo por importe de
148.544.986 euros, motivado fundamentalmente por la clasificacién en el Pasivo Corriente del
balance adjunto de la deuda financiera con vencimiento a largo plazo, dado que a pesar de que la
Sociedad se encuentra al corriente de sus obligaciones financieras, el Ratio de Cobertura al Servicio
de 1a Deuda asociado al contrato de financiacion, se sitiia al cierre del ejercicio 2016 por debajo del
limite que permite al acreedor exigir la cancelacién anticipada de dicha deuda.

En este sentido, seglin se indica en la Nota 17 de la presente memoria, con posterioridad al 31 de
diciembre de 2016 y con caricter previo a la formulacién de las presentes cuentas anuales, la
Sociedad ha obtenido por parte de las entidades financieras que otorgaron el préstamo financiero
descrito en la Nota 10, la dispensa correspondiente al incumplimiento del Ratio de Cobertura al
Servicio de la Deuda del ejercicio 2016, razon por la cual los administradores no tienen dudas acerca
de la capacidad de la Sociedad para atender al pago de sus obligaciones corrientes.

Ademas, a 31 de diciembre de 2016 la Sociedad presenta unas pérdidas después de impuestos de
12.850.103 euros (15.299.219 euros en 2015). Estas pérdidas son consecuencia, fundamentalmente,
de la falta de repercusion de la totalidad de los gastos financieros devengados por la financiacién
del canal de Navarra a los usuarios finales por la via de las tarifas por venta de agua.

No obstante, la Sociedad tiene garantizado a través del Convenio de Gestioén Directa que le resulta
aplicable, la recuperacion de todos los costes en los que incurre. A este respecto, los administradores
de la Sociedad han elaborado un plan de accién para que en los préximos afios se produzca un
aumento en las tarifas aplicadas a los regantes, y con ello, no obtener mayores pérdidas.

Clasificacién de las partidas corrientes y no corrientes

Para la clasificacion de las partidas corrientes se ha considerado el plazo maximo de un afio a partir
de 1a fecha de las presentes cuentas anuales.
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3) Aplicacién del resultado

La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio 2016 que el Consejo de Administracion a la
aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Base de reparto

Pérdidas y ganancias (beneficio o pérdida) (12.850.103)

Total (12.850.103)
Aplicacién

A resultados negativos de ejercicios anteriores (12.850.103)

Total (12.850.103)

El 4 de mayo de 2016 la Junta General de Accionistas aprob6 la distribucién del resultado de 2015,
consistente en traspaso a compensar con Resultados positivos de préximos ejercicios y se reflejard
en el epigrafe “Resultados negativos de ejercicios anteriores”.

4) Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas para la formulacién de las cuentas anuales
son las siguientes:

a) Inmovilizado intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se registra siempre que cumpla con el criterio
de identificabilidad y se valora inicialmente por su precio de adquisicién o coste de produccion,
minorado, posteriormente, por la correspondiente amortizacién acumulada y, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que haya experimentado. En particular se aplican los siguientes criterios:

a.1) Aplicaciones informaticas

Bajo este concepto se incluyen los importes satisfechos por el acceso a la propiedad o por el
derecho al uso de programas informéticos.

Los programas informéticos que cumplen los criterios de reconocimiento se activan a su
coste de adquisicién o elaboracién. Su amortizacidn se realiza linealmente en un periodo de
10 afios desde la entrada en explotacién de cada aplicacion.

Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se imputan a resultados del
ejercicio en que se incurren.

b) Inmovilizado material

Bajo este epigrafe del balance se recogen los activos no corrientes de cardcter material,
principalmente se encuentran clasificados en este epigrafe las actuaciones para posterior
explotacion directa desarrolladas por la Sociedad en ejecucion de su Convenio de Gestion Directa
(véase Nota 1), tanto en explotacion como en construccién o en curso.

El inmovilizado material se valora por su precio de adquisiciéon o produccion, deducidas las

amortizaciones correspondientes y las correcciones valorativas por deterioro si fuese aplicable,
incluyendo aquellos impuestos que no son recuperables directamente de la Hacienda Publica.
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En las actuaciones para las cuales se tiene recibida financiacion especifica se incluyen los gastos
financieros de las deudas directamente relacionadas con estas actuaciones, devengados hasta el
momento de su puesta en funcionamiento. El importe activado por este concepto en el
inmovilizado material en curso, asciende a 640.988 y 86.153 euros a 31 de diciembre de 2016 y
2015, respectivamente.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se
contabilizan como un mayor coste de los mismos. Los gastos de conservacion, reparacion o
mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material de forma lineal. Los porcentajes de amortizacion
aplicados son los siguientes:

Elemento % Amortizacion
Instalaciones técnicas 2
Otras instalaciones 15
Mobiliario 10
Equipos para proceso de la informacién 25

Dentro del inmovilizado en curso se registran, basicamente, los gastos de asistencia técnica,
proyectos, estudios, certificaciones de obra y expropiaciones correspondientes a las obras
hidraulicas que se encuentran en fase de ejecucién al cierre del ejercicio y cuya explotacién
correspondera a la Sociedad.

Adicionalmente se aplican las siguientes normas particulares:

Atendiendo ala Orden EHA/733/2010, de 25 de marzo, por la que se aprueban aspectos contables
de empresas publicas que operan en determinadas circunstancias y que contiene normas que
constituyen la regulacion del deterioro del inmovilizado material en las empresas publicas que
operan condicionadas por circunstancias que les impiden generar flujos de efectivo, los
administradores han considerado clasificar el conjunto del inmovilizado material e intangible
como activos no generadores de flujos de efectivo por entenderse que son activos que se poseen
con una finalidad distinta a la de obtener un beneficio o generar un rendimiento comercial.

Dicha norma establece que en aquellos casos en los que puede no estar claro si la finalidad
principal de poseer un activo es generar o no un rendimiento comercial, exista una presuncién de
que, salvo clara evidencia de lo contrario, tales activos pertenecen a la categoria de activos no
generadores de flujos de efectivo.

El deterioro de valor de un activo no generador de flujos de efectivo se define como la pérdida de
potencial de servicio de un activo, distinta a la depreciacion sistemaética y regular que constituye
la amortizacién.

Se contabiliza una pérdida por deterioro en un activo no generador de flujos de efectivo si su valor
contable supera a su importe recuperable, que es el mayor entre su valor razonable menos los
costes de venta y su valor en uso.

El valor en uso de un activo no generador de flujos de efectivo es el valor actual del activo
considerando su potencial de servicio en el momento del andlisis. Este importe se determina por
referencia al coste de reposicidon depreciado del activo.

10
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El coste de reposicion depreciado de un activo es el coste de reposicion de dicho activo menos la
amortizacion acumulada calculada sobre la base de tal coste, de forma que refleje el
funcionamiento, uso y disfrute ya efectuado del activo, sin petjuicio de considerar también la
obsolescencia técnica que pudiera afectarle.

En base a todo lo referido, los administradores consideran que no existen indicios de deterioro de
los activos incluidos en el inmovilizado material e intangible.

Instrumentos financieros

c.1) Préstamos y partidas a cobrar

Corresponden a créditos por operaciones comerciales 0 no comerciales, originados en la
venta de bienes, entregas de efectivo o prestacién de servicios, cuyos cobros son de cuantia
determinada o determinable y que no se negocian en un mercado activo.

Se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes
de la transaccién que sean directamente atribuibles. Se valoran posteriormente a su coste
amortizado, registrando en la cuenta de resultados los intereses devengados en funcién de su

tipo de interés efectivo.

No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un afio y que no tengan un tipo de interés contractual se valoran inicialmente por
su valor nominal, siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo, en cuyo caso se seguirdn valorando posteriormente por dicho importe, salvo
que se hubieran deteriorado.

Las correcciones valorativas por deterioro se registran en funcion de la diferencia entre su
valor en libros y el valor actual al cierre del ejercicio de los flujos de efectivo futuros que se
estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconocimiento inicial. Estas correcciones se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢.2) Pasivos financieros

Se reconoce un pasivo financiero en el balance cuando la Sociedad se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los débitos y partidas a pagar originados en la compra de bienes y servicios por operaciones
de trafico de la empresa o por operaciones no comerciales se valoran inicialmente al valor
razonable de la contraprestacion recibida, ajustada por los costes de la transaccién
directamente atribuibles.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior
a un aiio y que no tengan un tipo de interés contractual se valoran inicialmente por su valor
nominal, siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea

significativo.

Los débitos y partidas a pagar se valoran, con posterioridad, por su coste amortizado,
empleando para ello el tipo de interés efectivo. Aquellos que, de acuerdo a lo comentado en
el parrafo anterior, se valoran inicialmente por su valor nominal, continfian valorandose por

dicho importe.

Los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.
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¢.3) Fianzas entregadas y recibidas

La diferencia entre el valor razonable de las fianzas entregadas y recibidas y el importe
desembolsado o cobrado es considerada como un pago o cobro anticipado por el
arrendamiento operativo o prestacién del servicio, que se imputa a la cuenta de pérdidas y
ganancias durante el periodo del arrendamiento o durante el periodo en el que se preste el
servicio.

Cuando se trata de fianzas a corto plazo, no se realiza el descuento de flujos de efectivo dado
que su efecto no es significativo.

d) Coberturas contables

La Sociedad realiza operaciones de cobertura de flujos de efectivo de los préstamos recibidos a
tipo de interés variable.

Sélo se designan como operaciones de cobertura aquellas que eliminan eficazmente algin riesgo
inherente al elemento o posicién cubierta durante todo el plazo previsto de cobertura, lo que
implica que desde su contratacion se espera que ésta actlie con un alto grado de eficacia (eficacia
prospectiva) y que exista una evidencia suficiente de que la cobertura ha sido eficaz durante la
vida del elemento o posicién cubierta (eficacia retrospectiva).

Las operaciones de cobertura se documentan de forma adecuada, incluyendo la forma en que se
espera conseguir y medir su eficacia, de acuerdo con la politica de gestion de riesgos de la
Sociedad.

La Sociedad para medir la eficacia de las coberturas realiza pruebas para verificar que las
diferencias producidas por las variaciones del valor de los flujos del elemento cubierto y su
cobertura se mantienen dentro de un rango de variacion del 80% al 125% a lo largo de la vida de
las operaciones, cumpliendo asi las previsiones establecidas en el momento de la contratacion.

Cuando en algin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de cobertura dejan de
ser tratadas como tales y son reclasificadas a derivados de negociacion.

Las coberturas de flujos de efectivo cubren la exposicion al riesgo de la variacién en los flujos de
efectivo atribuibles a cambios en los tipos de interés de los préstamos recibidos. Para cambiar los
tipos variables por tipos fijos se contratan permutas financieras. La parte de la ganancia o la
pérdida del instrumento de cobertura, que se ha determinado como cobertura eficaz, se reconoce
transitoriamente en el patrimonio neto, imputindose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el
ejercicio o ejercicios en los que la operacion cubierta afecta al resultado.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios se calcula mediante la suma del gasto o ingreso
por el impuesto corriente mas la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la
base imponible del ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota del impuesto,
excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en el ejercicio, dardn lugar a un menor importe del
impuesto corriente.
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Por su parte, el gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los activos por impuesto diferido por diferencias temporarias deducibles, por el
derecho a compensar pérdidas fiscales en ejercicios posteriores y por deducciones y otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar y pasivos por impuesto diferido por diferencias
temporarias imponibles.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran segiin los tipos de gravamen esperados en
el momento de su reversion.

Se reconocen pasivos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
pasivos en una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacién de negocio.

De acuerdo con el principio de prudencia, s6lo se reconocen los activos por impuesto diferido en
lamedida en que se estima probable la obtencion de ganancias futuras que permitan su aplicacion.
Sin perjuicio de lo anterior, no se reconocen los activos por impuesto diferido correspondientes a
diferencias temporarias deducibles derivadas del reconocimiento inicial de activos y pasivos en
una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién

de negocios.

Tanto el gasto o el ingreso por impuesto corriente como diferido se inscriben en la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante, los activos y pasivos por impuesto corriente y diferido que se
relacionan con una transaccién o suceso reconocido directamente en una partida de patrimonio
neto, se reconocen con cargo o abono a dicha partida. '

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados con objeto de comprobar
que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcciones a los mismos. Asimismo, se
evaltian los activos por impuesto diferido reconocidos y aquéllos no registrados anteriormente,
dandose de baja aquellos activos reconocidos si ya no resulta probable su recuperacién, o
registrdndose cualquier activo de esta naturaleza no reconocido anteriormente, en la medida en
que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales futuros.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

El inmovilizado material destinado a la minimizacién del impacto medioambiental y mejora del
medio ambiente se encuentra valorado al coste de adquisicion. Los costes de ampliacidn,
modemizacién 0 mejora que representan un incremento de la productividad, capacidad,
eficiencia, o un alargamiento de la vida util de estos bienes, se capitalizan como un mayor coste
de los mismos. Los gastos de reparacién y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan
en la cuenta de pérdidas y ganancias. '

Los gastos devengados por las actividades medioambientales realizadas o por aquellas actividades
realizadas para la gestién de los efectos medioambientales de las operaciones de la Sociedad se
registran de acuerdo con el principio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de
bienes y servicios que los mismos representan, con independencia de la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

Por lo que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental pudieran
producirse, los administradores consideran que éstas se encuentran suficientemente cubiertas con
las polizas de seguro de responsabilidad civil que tienen suscritas.
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g) Transacciones entre partes vinculadas

Las operaciones entre partes vinculadas, con independencia del grado de vinculacion, se
contabilizan de acuerdo con las normas generales. En consecuencia, con caricter general, los
elementos objeto de transaccion se contabilizan en el momento inicial por su valor razonable. Si
el precio acordado en una operacion difiere de su valor razonable, la diferencia se registra
atendiendo a la realidad econdmica de la operacion. La valoracién posterior se realiza de acuerdo
con lo previsto en las correspondientes normas.

h) Ingresos y gastos

Los ingresos se reconocen cuando es probable que la Sociedad reciba los beneficios o
rendimientos econémicos derivados de la transaccién y el importe de los ingresos y de los costes
incurridos o a incurrir pueden valorarse con fiabilidad.

Los ingresos se valoran al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, deduciendo
los descuentos, rebajas en el precio y otras partidas similares que la Sociedad pueda conceder, asi
como, en su caso, los intereses incorporados al nominal de los créditos. Los impuestos indirectos
que gravan las operaciones y que son repercutibles a terceros no forman parte de los ingresos.

Estado de flujos de efectivo

El estado de flujos de efectivo ha sido elaborado utilizando el método indirecto, y en el mismo se
utilizan las siguientes expresiones con el significado que se indica a continuacién:

- Actividades de explotacién: actividades que constituyen los ingresos ordinarios de la
sociedad, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o
financiacion.

- Actividades de inversién: actividades de adquisicion, enajenacién o disposicién por otros
medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién
del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.
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Los saldos y variaciones durante los ejercicios, de los valores brutos y de la amortizacién acumulada,

son:

Valores brutos

Saldo al 01.01.15

Saldo al 31.12.15

Saldo al 31.12.16
Amortizacién acumulada
Saldo al 01.01.15
Dotaci6n a la amortizacion
Saldo al 31.12.15
Dotaci6n a la amortizacion
Saldo al 31.12.16

Valor Neto Contable al 31.12.15
Valor Neto Contable al 31.12.16

6) Inmovilizado material

Aplicaciones
informaticas Total
5.503 5.503
5.503 5.503
5.503 5.503
(1.107) (1.107)
(440) (440)
(1.547) (1.547)
(440) (440)
(1.987) (1.987)
3.956 3.956
3.516 3.516

Los saldos y variaciones durante los ejercicios 2016 y 2015, de los valores brutos y de la amortizacién

acumulada, son:

Valores brutos
Saldo al 01.01.15

Entradas

Saldo al 31.12.15

Entradas

Saldo al 31.12.16

Instalaciones

Amortizacién acumulada

Saldo al 01.01.15
Dotaci6n a la amortizacion
Saldo al 31.12.15
Dotacién a la amortizacién
Saldo al 31.12.16

Valor Neto Contable al 31.12.15
Valor Neto Contable al 31.12.16

Canal de técnicas y otro By ot
Navarra inmovilizado cugoidsiSanal Total
material de Navarra
486.450.908 43.870 549.166 487.043.943
333.062 - 2.163.534 2.496.596
486.783.970 43.870 2.712.699 489.540.539
- 948 22.635.263 22.636.211
486.783.970 44.818 25.347.963 512.176.750
(44.814.497) (39.481) - (44.853.979)
(9.734.997) (1.376) - (9.736.373)
(54.549.495) (40.857) - (54.590.352)
(9.736.180) (1.564) - (9.737.744)
(64.285.675) (42.421) - (64.328.096)
432.234.475 3.012 2.712.699 434.950.187
422.498.295 2.397 25.347.963 447.848.654
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En Inmovilizado material en curso se recogen las inversiones realizadas en las siguientes actuaciones:

2016 2015
Canal de Navarra tramo 10B 180.517 180.517
Balsa de Pitillas 357.726 357.726
Ampliacion 1° Fase 24.809.720 2.174.456

25.347.963 2.712.699

La Sociedad aplica de la EHA 733/2010 acogiéndose a la regulacién especial en material de deterioro
de activos no generadores de flujos de efectivo considerando los activos de la mercantil destinados a

satisfacer necesidades de interés general.

Durante el ejercicio 2016 se han capitalizado gastos financieros como mayor valor del inmovilizado
material “Ampliacién de la primera fase” por importe de 640.988 euros (86.153 en el ejercicio 2015).
Se corresponden a una parte de los intereses del ejercicio generados por la financiacion a través de los
Usos Expectantes.

El valor bruto de los elementos en uso que se encuentran totalmente amortizados es el siguiente:

Saldo al Saldo al

M 311216 31.12.15
Resto de inmovilizado material 40.057 36.641
40.057 36.641

Inversiones financieras a largo plazo v corto plazo

Las inversiones financieras, se clasifican en base a las siguientes categorias:

Inversiones financieras a largo plazo

Créditos, derivados

y otros Total
31.12.16 31.12.15 31.12.16 31.12.15
Categorias:
Activos a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias:
Fianzas y depdsitos constituidos 1.163 1.163 1.163 1.163
1.163 1.163 1.163 1.163

8) Deudores comerciales v otras cuentas a cobrar

El detalle del epigrafe del balance de “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” es el siguiente:

Concepto 31.12.16 31.12.15
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 4.057.738 6.812.802
Deudores varios - 218.507
Activos por impuesto corriente (ver nota 14) 1.859 1.913
Otros créditos con las Adm. Puablicas (ver nota 14) - 85.862
Total 4.059.598 7.119.084
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9) Fondos Propios
a) Capital social

El capital social asciende a 351.922.577 euros (341.891.686 euros en 2015), representado
por 58.555 acciones nominativas, de 6.010,12 euros de valor nominal cada una, todas ellas
de la misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas, confiriendo los mismos derechos a
sus tenedores. Siendo la sociedad, Sociedad Mercantil Estatal Aguas de las Cuencas de
Espafia, S.A. el accionista mayoritario con 35.133 acciones, lo que equivale a una
participacion del 60%, y siendo, Corporacién Publica Empresarial de Navarra, S.L.U.
accionista con el otro 40% del capital social restante, equivalente a 23.422 acciones.

Con fecha 19 de diciembre de 2016, la Junta General acordé el aumento de capital social de
la entidad en 10.030.890,28 ecuros mediante la emisiéon de 1.669 nuevas acciones
nominativas, de un valor nominal de 6.010,12 euros cada una, numeradas del 56.887 al
58.555 ambos inclusive pertenecientes a la misma clase de las ya existentes, de las cuales
1.001 acciones fueron suscritas y desembolsadas en su totalidad por la sociedad Sociedad
Mercantil Estatal Aguas de las Cuencas de Espafia S.A. y las 668 acciones restantes
resultaron suscritas y desembolsadas por la Corporacién Publica Empresarial de Navarra. El
total del desembolso se ha realizado mediante aportacién dineraria, efectuada el 20 de
diciembre de 2016 por Sociedad Mercantil Estatal Aguas de las Cuencas de Espafia S.A. y
el 22 de diciembre de 2016 por la Corporacion Piblica Empresarial de Navarra, y ha sido
inscrita en el Registro Mercantil con fecha 2 de marzo de 2017.

b) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a 1a reserva legal hasta que ésta alcance, al menos,
€l 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte
de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada
anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva s6lo podra destinarse
a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes

para este fin.

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 esta reserva se encontraba constituida por un importe
de 1.324.121 euros.

¢) Reserva voluntarias

El importe de 7.176.221 euros al 31 de diciembre de 2016 (7.176.221 euros al 31 de diciembre
de 2015), son de libre disposicién excepto:

¢.1.) Por el importe de resultados negativos de ejercicios anteriores de importe 23.904.291
euros
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10) Deudas a largo plazo v a corto plazo

Las deudas a largo y corto plazo, se clasifican en base a las siguientes categorias:

Deudas a largo plazo

Derivados v otros Total

31.12.16 31.12.15 31.12.16 31.12.15
Categorias:
Débitos y partidas a pagar 26.624.298 17.483.310 26.624.298 17.483.310

26.624.298 17.483.310 26.624.298 17.483.310

Deudas corto plazo
Deudas con entidades de crédito Derivados v otros Total
31.12.16 31.12.15 31.12.16 31.12.15 31.12.16 31.12.15

Categorias:
Débitos y partidas apagar  118.999.459 121.175.975 446.033 1.396.285 119.445.492 122.572.259
Derivados de cobertura - - 50.984.475 44.255.395 50.984.475 44.255.395

118.999.459  121.175.975 51.430.508 45.651.680 170.429.967 166.827.654

Deudas con entidades de crédito

La Sociedad suscribi6 en el ejercicio 2009 un crédito sindicado (Senior) de caracter mancomunado
cuyo importe total maximo era de 125 millones de euros para la financiacion parcial del proyecto de
construccion y explotacion de las obras hidréulicas del canal de Navarra, y particularmente para la
construccion de los Tramos 7B-8-9-10A del canal de Navarra, Balsa de Pitillas, Central
Hidroeléctrica del Canal, Control y Automatizacién Sector II. Tanto la Balsa de Pitillas como la Obra
de Control y Automatizacion Sector II se eliminan como unidad de obra integrante del proyecto
financiado por el crédito Senior, seglin nuevo contrato de novacién modificativo y no extintivo del
crédito Senior, elevado a escritura pliblica el 26 de enero de 2012.

El importe dispuesto por el crédito Senior al 31 de diciembre de 2016 es de 116.312.500 euros
(118.437.500 euros 2015) habiéndose producido una amortizacién de 2.125.000 euros en el ejercicio
2016 (2.000.000 euros de amortizacion prevista para el ejercicio 2017).

Las condiciones més relevantes del crédito sindicado son:
v Interés: Euribor mas un margen fijado en:
ler a 3er afio: 1,60%
4°a 12%afio: 1,70 %

13°a 21° afio: 1,80%
22°a 30° afio: 1,90%

v Comisi6n Disponibilidad: 0,45% anual sobre el saldo no dispuesto a trimestres vencidos.
v" Periodo disposicién: 12/02/09 a 12/02/12.

v Periodo amortizacién: 12/02/12 a 12/02/39.

v

Garantias otorgadas en el Contrato de Coordinacién de garantias. con los acreedores del
crédito sindicado, elevado a publico con fecha 12 de febrero de 2009:
e Prenda de los derechos de crédito derivados de ciertos acuerdos del proyecto y de los
contratos de cobertura de riesgos de tipo de interés.

18



C@ Canalde
Navarra, s.a.

e Derecho real de prenda sobre ingresos y cuentas del proyecto.
e Compromiso de Constitucién de hipoteca y prenda sin desplazamiento sobre los activos

del proyecto.
v" Cuenta restringida: a 31 de diciembre del total de la cuenta de tesoreria 4.636.440 euros

tienen restringida su disponibilidad (4.611.048 euros en 2015).
v'  El calendario previsto de devolucién de la deuda a largo plazo con entidades de crédito que
vencen en cada uno de los préximos afios es el siguiente:

Vencimiento 2016 2015
Aiio 2017 - 2.125.000
Afio 2018 2.250.000 2.000.000
Aiio 2019 2.250.000 2.250.000
Aifio 2020 2.250.000 2.250.000
Aifio 2021 2.250.000 2.250.000
Afios posteriores 105.312.500 105.437.500

114.312.500 116.312.500

La Sociedad debera cumplir en todo momento durante la vida del préstamo con una serie de ratios
calculados sobre la base en los estados financieros auditados. El incumplimiento de los mismos
supondra la amortizaci6n anticipada de parte del préstamo.

A 31 de diciembre de 2016, la Sociedad cumple los requerimientos establecidos en el contrato de
préstamo mencionado, a excepcién del Ratio de Cobertura al Servicio de la Deuda asociado al
contrato de financiaci6n, donde el ratio se sitlia por debajo del limite que podria suponer la
cancelacién anticipada, razén por la cual, los administradores han procedido a reclasificar dicho
préstamo y el valor razonable del instrumento financiero derivado de cobertura asociado al mismo,
como pasivo corriente, por importe de 114.312.500,00 y 47.789.615 euros, respectivamente, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

Con la finalidad de cubrir riesgos futuros en cuanto a cambios en los tipos de interés aplicables a este
crédito, la Sociedad suscribi6 tres contratos de coberturas de riesgos del tipo de interés de referencia

(Euribor) cuyas caracteristicas agregadas son las siguientes:

Importe nominal: 125.000.000 que se ira reduciendo a la par que se produzca la
amortizacion del préstamo sindicado

Fecha inicial: 12/02/2012

Fecha final: 12/02/2039

Liquidaciones: semestrales

Tipo variable: Euribor 6M

Tipo fijo: 4,21%

19



Canal de
o Navarra, s.a.

El importe de las deudas a corto plazo con entidades de crédito que vencen en cada uno de los
préximos afios es el siguiente:

2016 2015
Crédito sindicado Senior corto plazo 2.000.000 2.125.000
Crédito sindicado Senior largo plazo 114.312.500 116.312.500
Crédito sindicado Senior intereses 688.802 810.863
Derivado financiero intereses 1.998.157 1.927.612

118.999.459 121.175.975

Deudas con caracteristicas especiales: Usos expectantes

La Ley Foral 35/2013, de 26 de noviembre, tal y como se detalla en la nota 1, determina las
anualidades comprometidas por el Gobierno de Navarra a favor de la Sociedad en concepto de
“usos expectantes del Canal de Navarra” entre los afios 2013 a 2026. Con una prevision de que
la Sociedad reintegre dicho anticipo y los intereses devengados al Gobierno de Navarra entre los
afios 2027 y 2040, pudiendo amortizar la deuda antes si se dispone de fondos.

El primer cobro de los mismos por importe de 8.500.000 euros se produjo en agosto de 2014, en
el ejercicio 2015 se cobraron los 8.500.000 euros de 1a anualidad de 2015 y en este ejercicio 2016
se han cobrado los 8.500.000 euros correspondientes a la anualidad de 2016.

El total de la deuda a largo plazo con Gobierno de Navarra en concepto de “usos expectantes del
Canal de Navarra” a 31 de diciembre de 2016 asciende a 26.624.298 euros (17.483.310 euros en
2015), cuyo detalle entre nominal e intereses es el siguiente:

31/12/2016  31/12/2015

Anticipo "Usos expectantes” 25.500.000 17.000.000
Intereses "Usos expectantes” 1.124.298 483.310
Total 26.624.298 17.483.310

Este importe devenga seglin lo establecido en el contrato suscrito el 11 de agosto de 2014 entre
el Gobierno de Navarra y la Sociedad unos intereses del 3% lo que ha supuesto 640.988 euros
(389.607 euros durante el ejercicio 2015).
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11) Acreedores comerciales vy otras cuentas a pagar

12)

El detalle del epigrafe del balance de “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” es:

Concepto 31.12.16 31.12.15
Proveedores 291.132 381.734
Proveedores, empresas del grupo y asociadas (ver nota 18) - 100.833
Acreedores varios 288.490 372.805
Personal (remuneraciones pendientes de pago) - 3.294
Otras deudas con las Administraciones Piiblicas (ver nota 14) 73.674 171.720
Total 653.296 1.030.386

A efectos de lo establecido en la disposicién adicional segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre
por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital y de conformidad con la Resolucién de 29 de
febrero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, se incluye a continuacién un
detalle con el periodo medio de pago a proveedores, ratio de las operaciones pagadas, ratio de las
operaciones pendientes de pago, el total de pagos realizados y el total de pagos pendientes:

2016 2015

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 60 108
Ratio de operaciones pagadas 64 120
Ratio de operaciones pendientes de pago 40 28

2016 2015

Importe Importe

Total pagos realizados 1.720.625 2.713.101
Total pagos pendientes 373.930 422.659

El resto de pagos pendientes, hasta cubrir el importe reconocido en balance, se corresponde con
proveedores y acreedores facturas pendientes de recibir.

Operaciones de cobertura con instrumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus flujos de efectivo futuros. En el marco de dichas operaciones se han contratado
determinados instrumentos financieros de cobertura segiin el siguiente detalle:

- Tres instrumentos financieros derivados para cubrir la exposicion al riesgo de la variacion en
los flujos de efectivo atribuibles a cambios en los tipos de interés del crédito sindicado
(Senior) que se detalla en la nota 10, tienen un vencimiento en el largo plazo.

El valor razonable de estas permutas financieras se basa en los valores de mercado de instrumentos
financieros derivados equivalentes en la fecha del balance. En virtud de estas operaciones la Sociedad
se obliga a pagar un tipo de interés fijo y recibir un tipo de interés variable sobre los importes
nocionales fijados en los mencionados contratos. Dichas permutas financieras sobre los tipos de
interés son eficaces como cobertura de flujos de efectivo.
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Se han cumplido con los requisitos detallados en las normas de valoracién para poder clasificar los
instrumentos financieros que se detallan abajo como cobertura. En concreto, han sido designados
formalmente como tales y se ha verificado que la cobertura resulta eficaz.

El detalle de las coberturas de flujos de efectivo, vigentes al cierre del ejercicio, es el siguiente:

2016
. Importe - Valor razonable
Concepto Clasificacién ?p: nominal Venc(lf;lento A
Y contratado Hagivo
Swap de tipo de interés  Cobertura de tipo de interés 4,21% 33.670.000 12/02/2039 (13.733.178)
Swap de tipo de interés  Cobertura de tipo de interés 4,21% 15.000.000 12/02/2039 (6.118.137)
Swap de tipo de inferés  Cobertura de tipo de interés 4,21% 76.330.000 12/02/2039 (31.133.160)
(50.984.475)

(*) Elvencimiento del instrumento de cobertura coincide con el ejercicio en el cual se espera que ocurran los
flujos de efectivo y que afecten a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Destacar que, en el valor razonable del pasivo de las coberturas de flujos de efectivo, no incluye en
cupdn corrido, intereses ya devengados durante el ejercicio 2016, y que estin reflejados en balance
como deudas a corto plazo con entidades de crédito por importe de 1.998.157 euros, ver Nota 10.

Tal y como se indica en la Nota 10 posterior, el pasivo inicialmente reconocido a largo plazo por la
valoracién al cierre del ejercicio de los derivados de cobertura se ha reclasificado al pasivo corriente
por importe de 47.789.615 euros, por las razones alli expuestas.

Los importes reconocidos durante el ejercicio en el patrimonio neto en relacién con las anteriores
operaciones de cobertura han sido:

2016 2015

Importe reconocido en patrimonio neto.- Beneficio / (pérdida) (36.708.822)  (31.863.884)
(36.708.822)  (31.863.884)

El detalle de los flujos estimados para los préximos 5 afios es el siguiente:

2016 2015

2016 - 5.052.157

2017 5.193.016 4.837.949

2018 4.995.677 4.481.003

2019 4.801.232 3.988.366

2020 4.520.378 3.529.590

Afios posteriores 33472329  24.293.942
Total 52.982.632  46.183.007
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13) Informacién sobre la naturaleza v el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

Las politicas de gestién de riesgos de la Sociedad son establecidas por la Direccion, habiendo sido
aprobadas por los Administradores. En base a estas politicas, el Departamento Financiero de la
Sociedad ha establecido una serie de procedimientos y controles que permiten identificar, medir y
gestionar los riesgos derivados de la actividad con instrumentos financieros. Estas politicas
establecen que la Sociedad no puede realizar operaciones especulativas con derivados.

La actividad con instrumentos financieros expone a la Sociedad al riesgo de crédito, de mercado y
de liquidez.

a)

b)

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las

obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad, es decir, por la posibilidad de no
recuperar los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

Para gestionar el riesgo de crédito la Sociedad distingue entre los activos financieros originados
por las actividades operativas y por las actividades de inversion.

Actividades operativas

Periédicamente se elabora un detalle con la antigiiedad de cada uno de los saldos a cobrar, que
sirve de base para gestionar su cobro. Las cuentas vencidas son reclamadas por el Departamento
Financiero hasta que tienen una antigiiedad superior a 6 meses, momento en el que se pasan a
Asesoria Juridica para su seguimiento y, en su caso, posterior reclamacién por via judicial.

Actividades de inversién

No se considera la existencia de un riesgo significativo, dado que todos los excedentes de
tesoreria, son gestionados a través productos de renta fija de alta seguridad.

Riesgo de liquidez

Elriesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer de fondos
liquidos, o acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es mantener las disponibilidades
liquidas necesarias. Las politicas de la Sociedad establecen los limites minimos de liquidez que
se deben de mantener en todo momento.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en
los precios de mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo de
cambio y otros riesgos de precio. La Sociedad entiende que no tiene exposicion significativa a
este tipo de riesgos.
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El detalle de las cuentas relacionadas con Administraciones Puiblicas en los ejercicio 2016 y 2015 es el

siguiente:
2016 2015
Cuenta Saldos Saldos Saldos Saldos

u deudores acreedores deudores acreedores
Impuesto sobre el valor afiadido - 1.601 85.862 -
HP Acreedora por IRPF - 930 - 3.174
Activo por impuesto diferido 14.275.653 - 12.391.511 -
Activo por impuesto corriente 1.859 - 1.913 -
Organismos de la Seguridad Social - 1.714 - 1.675
Impuesto de la electricidad 7% produccién - 24.375 - 46.349
Real Decreto 198/2015, de 23 de marzo - 45.053 - 120.521
14.277.512 73.674 12.479.286 171.720

La conciliacién entre el importe neto de los ingresos y gastos de los ejercicios 2016 y 2015 con sus

respectivas bases imponibles se muestra a continuacién:

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

2016
Aumentos Disminuciones Efecto neto
Saldo de ingresos y gastos - (12.850.103) (12.850.103)
Impuesto sobre Sociedades - - -
Diferencias temporarias - - -
Con origen en ¢l gjercicio 5.848.872 - 5.848.872
Base imponible (Resultado fiscal) (7.001.231)

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Ingresos y gastos directamente imputados
al patrimonio neto

2015
Aumentos Disminuciones Efecto neto Aumentos Disminuciones Efecto neto
Saldo de ingresos y gastos - (15.299.219) (15.299.219) 4.718.784 - 4.718.784
Impuesto sobre Sociedades 4.445.879 - 4.445.879 - - -
Diferencias temporarias - - - - - -
Con origen en el gjercicio 6.002.548 - 6.002.548 - - -
Base imponible (Resultado fiscal) (4.850.793) 4.784.784
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La conciliacién entre el gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades y el resultado de multiplicar
los tipos de gravdmenes aplicables al total de ingresos y gastos reconocidos es la siguiente:

2016 2015
Saldo de ingresos y gastos antes de impuestos (12.850.103)  (10.853.340)
Carga impositiva tedrica (3.598.029) (2.713.335)
Deterioro de créditos fiscales y otros activos diferidos 3.598.029 7.159.214
Gasto / (ingreso) por impuesto sobre beneficios - 4.445.879
El célculo del Impuesto sobre Sociedades a devolver es el siguiente:
2016 2015
Cuota Impositiva - -
Retenciones y pagos a cuenta 333 1.527
Anteriores 1.527 386
Impuesto sobre sociedades a devolver 1.859 1913
El detalle de los activos por impuesto diferido registrados es el siguiente:
Al 31.12.16 Al31.12.15
Importe Vencimiento Importe Vencimiento
Deducciones pendientes y otros:
Por valoracién de derivados 14.275.653 2039 12.391.511 2039
Total activos por impuesto diferido 14.275.653 12.391.511

No se han registrado en el balance de situacién adjunto determinados activos por impuesto diferido,
al considerarse que no es probable que se generen en el futuro bases imponibles positivas suficientes

que permitan su recuperacién en el plazo requerido.

El detalle de los importes y plazos de aplicacion de las diferencias temporarias deducibles, bases
imponibles negativas y otros créditos fiscales correspondientes a dichos activos no registrados, es el

siguiente:
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Al 31.12.16 Al31.12.15
Importe Vencimiento Importe Vencimiento
Diferencias temporarias: 17.546.290 11.697.417
2013 211.486 2.028 211.486 2.028
2014 5.483.383 2.029 5.483.383 2.029
2015 6.002.548 2.030 6.002.548 2.030
2016 5.848.872 2.031
Bases imponibles negativas: 23.940.668 16.939.438
2010 978.777 2.025 978.777 2.025
2011 2.494.968 2.026 2.494.968 2.026
2012 1.492.822 2.027 1.492.822 2.027
2013 1.582.752 2.028 1.582.752 2.028
2014 5.539.326 2.029 5.539.326 2.029
2015 4.850.793 2.030 4.850.793 2.030
2016 7.001.231 2.031 - -
Total activo por impuesto diferido no 41.486.958 28.636.855

registrado

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segtin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2016 la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2012 y siguientes del Impuesto sobre Sociedades
y para los demds impuestos que le son de aplicacion. Se considera que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aun en el caso de que
surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a
las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera

significativa a las cuentas anuales adjuntas.

No obstante, los créditos fiscales derivados de Bases Imponibles Negativas y de deducciones, podrén
ser objeto de revision por un plazo de 10 afios desde su generaci6n.

15) Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios por categorias de actividades es la siguiente:

Mercados geogrificos 2016 2015
Agua 5.295.072 6.064.671
Electricidad 2.034.190 5.633.495

7.329.262 11.698.166

Todas las ventas se han realizado en el Estado Espafiol.
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b) Gastos de personal

Su desglose es el siguiente:

2016 2015
Sueldos y Salarios 59.663 57.441
Seguridad Social a cargo de la empresa 17.065 16.524
Dietas Consejo de Adminnistracion 22.150 30.803
Otros gastos sociales 270 295
99.148 105.063

¢) Eldetalle de servicios exteriores y otros tributos es el siguiente:

2016 2015

Arrandamientos y cdnonos 1.188.105 1.824.917
Reparaciones y conservacién 1.045.328 1.472.654
Servicios profesionales independientes 35.521 104.419
Primas de seguros 527.784 527.544
Servicios bancarios 16.765 20.148
Publicidad, propaganda y relaciones piiblicas 227 2.017
Suministros 78.064 58.876
Otros gastos varios 174.755 183.390
Otros tributos 253.632 923.811

3.320.181 5.117.774

d) Otros resultados

El detalle de los resultados originados fuera de la actividad normal de la empresa, incluidos en la
partida “Otros resultados™, es el siguiente:

2015
Ingresos Gastos Total
Indemnizaciones por siniestros 506.183 - 506.183
506.183 - 506.183

16) Informacién sobre el medio ambiente

Todos los proyectos en ejecucion o en licitacion estan aprobados por el Ministerio de Agricultura,
Alimentacién y Medio Ambiente y necesariamente en dicha aprobacién se han contemplado las
medidas de caracter ambiental.

Las medidas de cardcter ambiental que se incluyen en los proyectos, son consideradas parte integrante

de la obra e incluidas en los contratos de ejecucién de obra, por este motivo, la Sociedad considera que
no existen pasivos medioambientales susceptibles de cuantificacion, diferentes a los ya mencionados.
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Hechos posteriores al cierre

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2016 y con carécter previo a la formulacién de las presentes

cuentas anuales, la Sociedad ha obtenido por parte de las entidades financieras que otorgaron el
préstamo financiero descrito en la Nota 10, la dispensa correspondiente al incumplimiento del Ratio de
Cobertura al Servicio de la Deuda del ejercicio 2016, razon por la cual los administradores no tienen
dudas acerca de la capacidad de la Sociedad para atender al pago de sus obligaciones corrientes.

Operaciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio se han realizado operaciones con las siguientes partes vinculadas:

Sociedad Tipo de vinculacién

S.M.E.AGUAS DE LAS CUENTAS DE ESPANA, S.A. Entidad dominante

El detalle de las operaciones con partes vinculadas de los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 _Ingreso/(gasto)

Concepto Servicios recibidos

Entidad dominante (166.665)

2015 Ingreso/(gasto)

Concepto Servicios recibidos

Entidad dominante (166.665)

El detalle de los saldos de balance con partes vinculadas es el siguiente:

Saldos al 31.12.15

Activo/(pasivo)
Saldos acreedores
Concepto Compras y servicios
Entidad dominante (100.833)
Total empresas grupo y asociadas (100.833)

Durante los ejercicios 2016 y 20135, las funciones de Alta direccién han sido realizadas desde Sociedad
Mercantil Estatal Aguas de las Cuencas de Espafia, S.A.

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2016 y 2015 por los miembros del Consejo de
Administracion, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:
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Importes recibidos por los miembros de los 6rganos de administracién

2016 2015
Sueldos, dietas y otras remuneraciones 22.150 30.803
22.150 30.803

La Sociedad no ha concedido ninglin tipo de anticipo o crédito a los administradores ni a los
miembros de la alta direccién, ni ha contraido ningun tipo de obligacién alguna en materia de
pensiones o seguros de vida.

Los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos
a que se refiere el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital no han
comunicado situaciones de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la
Sociedad. Asimismo, manifiesta no tener cargos o participaciones en sociedades con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad.

Otra informacién

El niimero medio de personas empleadas durante los ejercicios es el signiente:

Categoria profesional 2016 2015
Empleados de tipo adminitrativo 2 2
2 2

El nimero de miembros del Consejo de Administracién y de personas empleadas al cierre de los
ejercicios, distribuido por categorias profesionales, es el siguiente:

A 31.12.16 A31.12.15
Categoria profesional Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Administradores 4 4 5 4
Empleados de tipo adminitrativo 1 1 1 1
5 5 6 5

Los honorarios devengados por los auditores de la Sociedad, o por cualquier empresa de su mismo
grupo o con la que esta vinculado por control, propiedad comiin o gestién, en el ejercicio 2016
ascienden a 7.000 euros. Los honorarios devengados por los anteriores auditores de la Sociedad, en
el ejercicio 2015 ascendieron a 7.100 euros.
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SOCIEDAD MERCANTIL ESTATALCANAL DE NAVARRA, S.A.

INFORME DE GESTION

EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016.

1. DATOS ECONOMICOS Y FINANCIEROS DEL EJERCICIO 2016

Las principales magnitudes econémicas del ejercicio 2016 en comparativa con el ejercicio anterior

son las siguientes:

Produccion Energia Eléctrica:

Canal de
Navarra, s.a.

i . Produccién (Mwh)
Central Hidroeléctrica 2016 2015 A (2016/2015)
Pie de Presa 36.338,50 90.995,90 -60,06 %
Toma del Canal 3.579,30 9.675,80 -63,00 %
Total 39.917.80 100.671,70 -60,34%
i . Ingresos (Miles de €)
Central Hidroeléctrica 2016 2015 A (2016/2015)
Pie de Presa 1.889,73 5.109,72 -63,01 %
Toma del Canal 144,46 523,77 -72,41 %
Total 2.034,19 5.633,49 -63,89 %
Volumen turbinado (Hm®) Rendimiento (kwh/m®)
Central A A
Hidroeléctrica 2016 2015 (2016/2015) 2016 2015 (2016/2015)
Pie de Presa 248,18 481,74 -48,48 % 0,1464 0,1889 -22,49%
Toma del Canal 62,49 131,97 -52,64 % 0,0573 0,0733 -21,82 %
Total 613,70
Apprtaclones Presa de 460,51 583,31 21,05 %
Itoiz

Durante el ejercicio 2016 han continuado las obras de las presa de cola del embalse de Itoiz. Las
restricciones en cuanto a la cota del embalse a mantener han generado una disminucién del rendimiento
de las centrales al tener que turbinar desde una menor altura asi como una menor altura de bombeo.

El volumen turbinado también ha disminuido a causa de esas mismas restricciones. La limitacién
de la cota del embalse no ha permitido, en determinadas épocas del afio, turbinar por la Central de Pie
de Presa la totalidad del caudal soltado al rio Irati. En la Central de Toma del Canal, 1a baja cota del
embalse ha impedido emplear el agua aportada al Canal debido a qué no se alcanzaba la cota minima
necesaria para el buen funcionamiento de la Central. A todo ello se ha unido las menores aportaciones
a la Presa de Itoiz, un 21,05 % menores que las de 2015.

A pesar de que el precio medio OMIE ha disminuido un 21,16 % respecto al precio de 2015, el
precio medio de venta de la energia de la Central de Pie de Presa solo se ha visto disminuido en un 7,82
% en 2016 respecto al del ejercicio anterior
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Riego v Abastecimiento:

C
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A
2016 2015 (2016/2015)

[ Hasd. p. r 22.472,66 22.463,52 0,04 %
Consumo Riego (Hm®) 93.788,70 97.673,05 -3,97 %
Consumo Abastecimiento (Hm?) 2.461,85 2.274,10 8,25 %
Ingresos Riego (Miles de €) 4.201 4.844 -13 %
Ingresos Abastecimiento (Miles de €) 1.094 1.221 -10%
Total 5.295 6.065 -13%

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién de 23 de febrero de 2016, fijo las
tarifas para 2016 con un incremento de un 2% sobre las de 2014. Esta disminuci6én de precios, en 2015
las tarifas era un 15% superiores a las de 2014, explica el decremento de los ingresos por la venta de

agua

Capital Social

El 16 de diciembre de 2016, la Junta General de Accionistas aprob6 una ampliacién de capital de
10.030.890 € que ha sido totalmente desembolsada por los accionistas. De esta forma el Capital Social
de la Sociedad queda fijado en 351.922.577 €.

Inversiéon en Inmovilizado Material

Durante el ejercicio 2016, se han ejecutado las obras correspondientes a la Ampliacién de la 1°
Fase del Canal de Navarra. El volumen de obra realizada ha ascendido a 22.635.263 €. Una vez
finalizada, la Ampliacion de la 1° Fase dard servicio a 15.275 Has que se uniran a las 22.473 Has que
reciben agua de la 1° Fase del Canal de Navarra.

2. PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente:

2016 2015

(dias) (dias)
Periodo medio de pago a proveedores 60 108
Ratio de operaciones pagadas 64 120
Ratio de operaciones pendientes de pago 40 28

(euros)

Total pagos realizados 1.720.625 2.713.101
Total pagos pendientes 373.930 422.659
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3. PREVISIONES PARA EL EJERCICIO 2017
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Las previsiones de las principales magnitudes de la cuenta de resultados para el ejercicio 2017 son:

Cuenta de Resultados cef;::;f)lczl(‘))l 6 Preszlalil;esto Diferencias Dl:;:.izcm
Importe neto de la cifra de negocios 7.329.262 9.910.000 2.580.738 35%
Gastos de Personal (99.148) (145.000) (45.852) 46%
Otros Gastos de Explotacion (3.320.181) (3.047.000) 273.181 -8%
Amortizaciones (9.738.184) (10.099.000) (360.816) 4%
RDO. DE EXPLOTACION (5.828.251) (3.381.000) 2.447.251 -42%
RESULTADO FINANCIERO (7.021.852) (7.636.000) (614.148) 9%
RDO ANTES DE IMPUESTOS (12.850.103) (11.017.000) 1.833.103 -14%
RDO DESPUES DE IMPUESTOS (12.850.103) (11.017.000) 1.833.103 -14%

4. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La sociedad no ha desarrollado actividades de investigaci6én y desarrollo en en el ejercicio.

5. ACCIONES PROPIAS

La sociedad no ha poseido ni ha realizado operaciones con acciones propias durante el ejercicio.

6. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO

PROCEDENTES DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las politicas de gestidén de riesgo de la Sociedad son establecidos por la Direccién, habiendo sido
aprobadas por los Administradores. En base a estas politicas, el Departamento Financiero de la Sociedad
ha establecido una serie de procedimientos y controles que permiten identificar, medir y gestionar los
riesgos derivados de la actividad con instrumentos financieros. Estas politicas establecen que la
Sociedad no puede realizar operaciones especulativas con derivados.

La actividad con instrumentos financieros expone a la Sociedad al riesgo de crédito, de mercado y
de liquidez.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contracturales de las contrapartes de la Sociedad, es decir, por la posibilidad e no recuperar
los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

Para gestionar el riesgo de crédito la Sociedad distingue entre los activos financieros originados
por las actividades operativas y por las actividades de inversion.

Actividades operativas

Periddicamente se elabora un detalle con la antigiiedad de cada uno de los saldos a cobrar, que sirve
de base para gestionar su cobro. Las cuentas vencidas son reclamadas por el Departamento Financiero
hasta que tienen una antigiiedad superior a 6 meses, momento en el que se pasan a Asesoria Juridica
para su seguimiento y, en su caso posterior reclamacion por via judicial.
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Actividades de inversién

No se considera la existencia de un riesgo significativo, dado que todos los excedentes de tesoreria,
son gestionados a través de productos de renta fija de alta seguridad.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los
precios de mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo de cambio y otros
riesgos de precio. La Sociedad entiende que no tiene exposicion significativa a este tipo de riesgos.

Riesgo de liguidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer de fondos
liquido, o acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es mantener las disponibilidades
liquidas necesarias. Las politicas de la Sociedad establecen los limites minimos de liquidez que se deben

de mantener en todo momento.

7. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2016 y con carécter previo a la formulacién de las presentes
cuentas anuales, la Sociedad ha obtenido por parte de las entidades financieras que otorgaron el préstamo
financiero descrito en la Nota 10, la dispensa correspondiente al incumplimiento del Ratio de Cobertura
al Servicio de la Deuda del ejercicio 2016, razén por la cual los administradores no tienen dudas acerca
de la capacidad de la Sociedad para atender al pago de sus obligaciones corrientes.
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Reunidos los Administradores de la Sociedad Mercantil Estatal Canal de Navarra, S. A.., en
Madrid, con fecha de 27 de marzo de 2017 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo
253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y en el articulo 37 del Cédigo de
Comercio, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio comprendido
entre €l 1 de enero de 2016 y el 31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales vienen constituidas por
34 folios numerados correlativamente del 1 al 34, incluido éste.
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