






































































































































































































































































































































































































































































































































“Los suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad, que (i) los estados financieros de la Emisora 
al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, y por los años que terminaron en esas fechas; (ii) los estados 
financieros combinados separados (carve-out) de la Emisora al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, y 
por los años que terminaron en esas fechas; que contiene el presente Prospecto, fueron dictaminados 
con fecha 12 de junio de 2020, de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría. 

Asimismo, manifestamos que (i) los estados financieros intermedios condensados de la Emisora al 31 de 
marzo de 2020 y por el periodo de tres meses que terminó en esa fecha, en forma comparativa con el 
periodo de tres meses que terminó el 31 de marzo de 2019; y (ii) los estados financieros combinados 
separados (carve-out) intermedios condensados de la Emisora al 31 de marzo de 2020 y por el periodo 
de tres meses que terminó en esa fecha, en forma comparativa con el periodo de tres meses que terminó 
el 31 de marzo de 2019;  que contiene el presente Prospecto, fueron sujetos a una revisión cuyos informes 
fueron emitidos el 12 de junio de 2020, de conformidad con la Norma Internacional de Trabajos de 
Revisión (ISRE, por sus siglas en inglés) 2410 “Revisión de información financiera intermedia realizada 
por el auditor independiente de la entidad”. 

Asimismo, manifestamos que hemos leído el presente Prospecto y, basados en nuestra lectura y dentro 
del alcance de los trabajos de auditoría y revisión realizados, no tenemos conocimiento de errores 
relevantes o inconsistencias en la información financiera que se incluye y cuya fuente provenga de los 
estados financieros dictaminados o revisados, señalados en los párrafos anteriores, ni de información 
que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga información que pudiera 
inducir a error a los inversionistas. 

No obstante, los suscritos no fuimos contratados, y no realizamos procedimientos adicionales con el 
objeto de expresar nuestra opinión, respecto de la demás información contenida en el presente 
Prospecto, que no provenga de los estados financieros por nosotros dictaminados y revisados.” 

PricewaterhouseCoopers, S.C. 

 

____________________________________________ 

 

 C.P.C. Guillermo Azcona González  

 Socio de Auditoría 
 
 

 

 

____________________________________________ 

 

 C.P.C. Omar Penna Estrada  

 Representante Legal  
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Informe sobre la Revisión de Información Financiera Intermedia 

 

A los Accionistas de: Cox Energy América, S. A. de C. V. 

 

Introducción 

  

Hemos revisado los estados financieros intermedios condensados de situación financiera que se 
acompañan de Cox Energy América, S. A. de C. V. (antes Cox Energy México, S. A. de C. V.) (la 
Compañía) al 31 de marzo de 2020 y 2019 y los correspondientes estados intermedios condensados de 
resultados, de otros resultados integrales, de cambios en el capital contable y de flujos de efectivo por 
los periodos de tres meses que terminaron en esas fechas. La Administración de la Compañía es 
responsable de la preparación y presentación razonable de esta información financiera intermedia 
condensada que se presenta de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Información 
Financiera Intermedia”. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusión sobre dicha información 
financiera intermedia condensada con base en nuestra revisión.  

 

Alcance de la revisión  

 

Nuestra revisión fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revisión 2410 
“Revisión de información financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la entidad”. 
Una revisión de información financiera intermedia condensada consiste en llevar a cabo 
investigaciones, principalmente con el personal responsable de los asuntos financieros y contables, así 
como en aplicar procedimientos analíticos y otros procedimientos de revisión. Una revisión es 
sustancialmente menor en alcance que una auditoría realizada de conformidad con las Normas 
Internacionales de Auditoría y, en consecuencia, no permite tener la seguridad de conocer todos los 
asuntos importantes que pudieran identificarse en una auditoría. Consecuentemente, no expresamos 
una opinión de auditoría.  

 

Conclusión  

 

Con base en nuestra revisión, no tuvimos conocimiento de situación alguna que llamara nuestra 
atención para considerar que la información financiera intermedia condensada que se acompaña no 
presente razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situación financiera intermedia 
condensada de la Compañía al 31 de marzo de 2020 y 2019, así como los resultados, los otros 
resultados integrales de sus operaciones, los cambios en el capital contable y sus flujos de efectivo, 
intermedios condensados, por los periodos de tres meses que terminaron en esas fechas, de 
conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Información Financiera Intermedia”. 
 
PricewaterhouseCoopers, S.C. 
 
 
 
C.P.C. Guillermo Azcona González 
Socio de Auditoría  
 
Ciudad de México, 12 de junio de 2020 
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 Notas 2020 2019 
ACTIVO 
ACTIVO NO CORRIENTE 
Inversiones en acciones   5  5 
 
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE   5  5 
 
ACTIVO CORRIENTE 
 
Créditos con partes relacionadas 5  511,775,427  123,974,584 
Deudores diversos y otras cuentas por cobrar   2,949,273  2,880,434 
Depósitos en garantía   168,076  139,356 
Efectivo   58,165  36,045 
 
TOTAL ACTIVO CORRIENTE   514,950,941  12,030,419 
 
TOTAL ACTIVO  $ 514,950,946 $ 127,030,424  

 
CAPITAL CONTABLE  Y PASIVO 
 
Capital social 6  475,156,338  50,000 
Resultados acumulados   (18,461,240)  (16,878,693) 
 
TOTAL CAPITAL CONTABLE   456,695,098  (16,828,693) 

 
PASIVO NO CORRIENTE 
Cuentas por pagar a partes relacionadas a largo plazo   -  20,000 
 
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE   -  20,000 
 
PASIVOS CORRIENTES 
Proveedores   849,256  1,130,843 
Acreedores diversos   122,841  43,490 
Cuentas a pagar a partes relacionadas a corto plazo 7  57,283,751  142,664,784 
 
TOTAL PASIVO CORRIENTE   58,255,848  143,839,117 
 
TOTAL PASIVO   58,255,848  143,859,117 
 
TOTAL CAPITAL CONTABLE Y PASIVO  $ 514,950,946 $ 127,030,424 

 
Los Estados Financieros Financieros  Intermedios Condensados de la Compañía comprenden estos Estados de Situación Financiera  
Intermedios Condensados, los Estados de Resultados  Intermedios Condensados, los Estados de Cambios en el Capital Contable  
Intermedios Condensados, los Estados de Flujos de Efectivo Intermedios Condensados adjuntos y las Notas adjuntas. 
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 Notas 2020 2019 
INGRESOS 
Ingresos por servicios 8 $ 5,786,660 $ 8,077,111 
 
TOTAL INGRESOS   5,786,660  8,077,111 
 
GASTOS 
Gastos de administración   (473,200)  (593,837) 
Gastos de personal   (249,819)  (583,509) 
Gastos de investigación y de operación 9  (5,786,054)  (8,077,111) 
TOTAL GASTOS   (6,509,073)  (9,254,457) 
 
RESULTADO DE OPERACIÓN   (722,413)  (1,177,346) 
 
RESULTADO FINANCIERO 
Ingresos financieros   -  1,516 
(Pérdida) / utilidad por tipo de cambio    74,709  (195,753) 
Gastos financieros 10  (934,843)  (4,046) 
 
RESULTADO FINANCIERO   (860,134)  (198,283) 
 
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS   (1,582,547)  (1,375,629) 
 
Impuesto a la utilidad   -  - 
 
RESULTADO DEL EJERCICIO  $ (1,582,547) $ (1,375,629) 

 
 
Los Estados Financieros  Intermedios Condensados  de la Compañía comprenden estos Estados de Resultados  Intermedios 
Condensados, los Estados de Situación Financiera  Intermedios Condensados,los Estados de Cambio en en Capital Contable  
Intermedios Condensados, los Estado de Flujos de Efectivo  Intermedios Condensados adjuntos y las Notas adjuntas. 
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FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACIÓN 2020 2019 

 
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos $ (1,582,547) $ (1,375,629) 
2. Ajustes del resultado  860,134  198,283 
 Ingresos financieros (–)    -  (1,516) 
 Gastos financieros (+)   934,843  4,046 
 (Pérdida)/Utilidad por tipo de cambio (+/–)   (74,709)  195,743 
3. Cambios en el capital corriente    (69,231,719)  (9,773,913) 
 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por  
 cobrar  (+/–)  17,260,404  (9,468,750) 
 Otros activos corrientes (+/–)    (28,718)  - 
 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar  (+/–)   (86,463,403)  (305,163) 
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de operación  -  1,516 
 Cobros de intereses (+)  -  1,516 
5. Flujos de efectivo de las actividades de operación (1+2+3+4)  (69,954,132)  (10,949,743) 

 
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN 
6. Pagos y cobros por inversiones (–)   -  - 
7. Flujos de efectivo de las actividades de inversión (6)   -  - 

 
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 
8. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero  -  - 
9. Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento (9)  69,976,252  10,491,241 
 Aportaciones de activos netos (+)   69,976,252  - 
 Deudas con partes relacionadas (+)   -  10,491,241 
D) AUMENTO/DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO (5 + 7 + 9)    22,120  (458,502) 
 Efectivo al comienzo del ejercicio   36,045  646,539 
 
 Efectivo al final del periodo  $ 58,165 $ 188,037 
 
 
Los Estados Financieros  Intermedios Condensados de la Compañía comprenden estos Estados de Flujos de Efectivo  Intermedios 
Condensados, los Estados de Situación Financiera  Intermedios Condensados, los Estados de Resultados  Intermedios 
Condensados, los Estados de Cambios en en Capital Contable  Intermedios Condensados adjuntos y las Notas adjuntas. 
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Nota 1 - Información general y Actividades de Cox Energy América:  

Cox Energy América (en adelante la Compañía) se constituyó en México con fecha 4 de marzo de 2015 

de conformidad con las leyes vigentes en los Estados Unidos Mexicanos. 

Al 31 de diciembre de 2019 el domicilio social de la Compañía se encontraba en Corporativo Miyana, 

Ejercito Nacional 769, Piso 2 Col. Granada. Alc. Miguel Hidalgo, C.P. 11520. Ciudad de México, Estados 

Unidos Mexicanos.  

 

De conformidad con sus estatutos sociales, Cox Energy América tiene por objeto principal las siguientes 

actividades: 

• La generación, comercialización y/o distribución de energía eléctrica al amparo de la Ley de la 

Industria Eléctrica y su Reglamento, así como en base a las reglas del mercado eléctrico mayorista y 

demás disposiciones aplicables. 

• Diseñar, proyectar, construir y operar toda clase de obras civiles y electromecánicas y, en particular, 

de centrales eléctricas a través de la cual generará la energía para los fines permitidos por la Ley de 

la Industria Eléctrica y su Reglamento. 

• Operar y administrar centrales eléctricas, principalmente bajo tecnología fotovoltaica. 

En general, celebrar y llevar a cabo, por su cuenta o por cuenta de terceros, toda clase de contratos y 

actos jurídicos, que se relacionen de manera directa o indirecta con el objeto social de la Compañía o 

sean afines a estos, en términos del artículo 4 de la LGSM y las disposiciones legales que, en su caso, 

resulten aplicables, ya sean principales o auxiliares, civiles o mercantiles, o de cualquiera otra 

naturaleza, que sean resulten necesarios o convenientes. 

La Reestructura societaria: 

En Enero de 2020, el Consejo de Administración de Cox Energy América aprobó comenzar el proyecto 

de Oferta Pública Primaria (OPI) de Suscripción de acciones del grupo en México, así como solicitar su 

listado en el mercado de valores mexicano a través de la plataforma de la Bolsa Institucional de Valores 

(BIVA). A tal efecto, Cox Energy Solar, S.A., accionista mayoritaria del grupo, inició los pasos y acciones 

que derivaron en una reestructuración societaria que fue efectiva en Abril de 2020 con el fin de aportar a 

Cox Energy América el negocio de Latino América de Cox Energy Solar. 

La finalidad de la OPI de acciones es conseguir parte de los fondos iniciales con los que cubrir parte de 

la necesidad de capital para la ejecución de una parte del plan de negocio. 

El grupo de sociedades parte de la reestructuración ha incurrido en pérdidas netas recurrentes en los 

primeros años desde su constitución, al encontrarse en la fase preoperativa y de desarrollo de sus pro-

yectos de generación solar fotovoltaicos. Sin embargo, y con el fin de mejorar la estructura financiera del 

grupo, los Consejos de Administración de Cox Energy Solar, S.A. y de Cox Energy América, S. A. de 

C. V. acordaron las siguientes operaciones durante el primer trimestre de 2020: 
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En fecha 11 de marzo: 

• Cesión de créditos de Cox Energy Solar, S.A. mantenía con diversas entidades parte de la rees-

tructuración, a su subsidiaria Cox Energy América, por un importe total de $368.7 millones de 

Pesos (15.4 millones de Euros) los cuales representaron un incremento en el rubro de Cuentas por 

cobrar a partes relacionadas. 

La cesión incluyó los intereses pendientes de pago devengados durante la vida de los créditos así como 

aquellos devengados del 1 de enero al 11 de marzo de 2020. 

• Aprobación por parte del Consejo de Administración de Cox Energy Solar de una ampliación de 

capital en Cox Energy América, S. A. de C. V. a través de la capitalización créditos en un importe 

de $475.2 millones de Pesos (19.7 millones de Euros), equivalente a la suma de los montos de los 

créditos cedidos y de derechos de cobro adicionales sobre Cox Energy América, S.A. por importe 

de $106.44 millones de Pesos (4.3 millones de Euros). 

Nota 2 - Marco Regulatorio: 

Marco regulatorio en México 

En el año 2013, fue promulgada una reforma a la Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos, 

mediante la cual se reformó el sector eléctrico en el territorio nacional, cuyo principal carácter fue la 

desagregación de la cadena de valor tanto del sector eléctrico, como del sector hidrocarburos. 

En particular, dicha reforma liberalizó el mercado eléctrico, permitiendo la entrada de la iniciativa privada 

para participar en toda la cadena de valor, generando un nuevo mercado energético en el que la 

Comisión Federal de Electricidad (“CFE”) tendrá que competir como cualquier otro actor, para redundar 

en una diversificación de la matriz energética nacional, el fomento a la instalación de energías limpias y 

en la reducción de los costos asumibles por los consumidores finales de carácter doméstico e industrial. 

De este modo, el mercado tradicionalmente integrado por CFE desde generación hasta distribución al 

usuario final fue segmentado en generación, transmisión, suministro calificado (comercialización), 

suministro básico, distribución y consumo por usuario final, estando los operadores privados únicamente 

limitados para participar en transmisión y distribución. 

Instrumentando dicha reforma energética, el 11 de agosto de 2014 se publicó la Ley de la Industria 

Eléctrica, y posteriormente, el 8 de septiembre de 2015, las Bases del Mercado, cuyo objeto consiste en 

regular el Mercado Eléctrico Mayorista, modificando las atribuciones de la Secretaría de Energía, la 

Comisión Reguladora de Energía (“CRE”) y de la CFE para fomentar una mayor libertad de competencia 

en el sector, creando al mismo tiempo un operador independiente del Sistema Eléctrico Nacional,  

denominado Centro Nacional de Control de Energía (“CENACE”), el cual se encargaría de garantizar la 

imparcialidad y el acceso abierto y determinar la forma en la que se desarrolla la infraestructura del 

Sistema Eléctrico Nacional. 

En el Mercado Eléctrico se establecieron precios spot para la compraventa de energía a corto plazo 

entre los participantes mayoristas (generadores, comercializadores y usuarios calificados), se estableció 

la posibilidad de celebrar contratos de largo plazo con precios determinados de forma libre y se 

estableció la posibilidad de que los usuarios puedan contratar su servicio con suministradores. 
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De este modo, los participantes del mercado eléctrico pueden contratar libremente sobre la adquisición 

de energía, potencia y certificados de energías limpias o CELs, mientras que el pago de los costos 

propios de la operación del mercado, determinados por el CENACE. 

Por otra parte, la CRE fija las tarifas de transporte y distribución y emite permisos de generación, 

suministro calificado y suministro básico, así como actos normativos que establecen estándares 

generales de servicio. 

Los Generadores con centrales instaladas a partir de la reforma energética fueron clasificados de 

acuerdo con el volumen de su producción, siendo Generadores Exentos si su producción es menor a 

0,5MW, por lo que no requieren permiso de la CRE, mientras que aquellos cuya producción sea mayor 

requerirán dicho permiso, pudiendo participar directamente en el Mercado Eléctrico Mayorista. 

Los Usuarios fueron divididos en dos categorías de acuerdo con su consumo: Usuarios Básicos, con un 

consumo menor a 1MW y Usuarios Calificados, con un consumo mayor a 1 MW.  Los primeros son 

proveídos por Suministradores de Servicios Básicos y los segundos pueden participar en el Mercado 

Eléctrico, comprando energía a Generadores, ya sea a través de sí o de algún Participante de Mercado, 

Suministrador de Servicios Calificados, Generadores de Mercado. 

Asimismo, como parte de dicha reforma, el 24 de diciembre de 2015 fue emitida la Ley de Transición 

Energética, mediante la cual se estableció el otorgamiento de Certificados de Energías Limpias, 

comprendidos como instrumentos financieros otorgados a centrales eléctricas de ciertas tecnologías 

consideradas como Limpias, con el objeto de fomentar la migración de una matriz energética 

tradicionalmente dominada por combustibles fósiles hacia una matriz dominada por generación eléctrica 

sustentable, tales como la solar fotovoltaica y térmica, eólica, mareomotriz en todos sus tipos, 

geotérmica, nuclear, bioenergéticas, cogeneración eficiente, entre otras. 

En complemento a lo anterior, la Secretaría de Energía (SENER) establece anualmente un requisito 

anual de propiedad de dichos Certificados a los Suministradores, Usuarios Calificados, Usuarios y 

Generadores que usan combustibles fósiles, lo cual permite la existencia de un mercado de dichos 

Certificados, en fomento de las tecnologías limpias. 

Nota 3 - Bases de preparación de los estados financieros individuales intermedios condensados 

a. Declaración de cumplimiento 

Estos estados financieros intermedios condensados para el período de tres meses terminado el 31 

de marzo de 2020 se han preparado de acuerdo con la Norma de Contabilidad NIC 34 Información 

Financiera Intermedia. 

Los estados financieros intermedios condensados no incluyen todas las notas que normalmente se 

incluyen en unos estados financieros combinados separados anuales. En consecuencia, estos 

estados financieros deben leerse junto con los estados financieros anuales correspondiente al año 

terminado el 31 de diciembre de 2019 y cualquier anuncio público realizado por Cox Energy 

América durante el período del estado financiero combinado separado intermedio condensado. 
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b. Bases de preparación 

Las políticas contables adoptadas son consistentes con las del año anterior y el período de informe 

intermedio correspondiente. 

Los estados financieros) intermedios condensados incluyen todos los requerimientos de 

presentación y revelación requeridos por la NIIF 1; sin embargo, no se muestra una 

reconciliación de un marco contable anterior a NIIF ya que la entidad que reporta no había emitido 

estados financieros anteriormente bajo ningún marco contable. 

3.1     Agrupación de partidas 

A efectos de facilitar la comprensión del balance, del estado de resultados, del estado de Otros 

resultados, del estado de cambios en el capital contable y del estado de flujos de efectivo, estos 

estados se presentan agrupados de forma consistente entre los años periodos y recogiéndose los 

análisis requeridos en las notas correspondientes de los estados financieros. 

3.2     Negocio en marcha 

Los estados financieros que se acompañan han sido preparados asumiendo que la Compañía 

continuará como un negocio en marcha durante un período de doce meses a partir de la fecha de 

emisión de los estados financieros. 

Esta base de contabilidad contempla la recuperación de los activos de la Compañía y la 

satisfacción de los pasivos en el curso normal de los negocios. Las previsiones y proyecciones de 

la Compañía, teniendo en cuenta los cambios razonablemente posibles en el rendimiento 

comercial, muestran que la Compañía debería poder operar dentro del nivel de sus actuales planes 

y facilidades monetarias.  

La Compañía ha incurrido en pérdidas netas recurrentes en los primeros años desde su 

constitución, al encontrarse en la fase de desarrollo de sus proyectos de generación solar 

fotovoltaicos preoperativa. 

Durante los periodos que terminaron el 31 de marzo de 2020 y 2019 la Compañía sufrió pérdidas 

netas de $1,582,547y $1,375,629 respectivamente, mantiene un exceso de pasivos a corto plazo 

sobre activos circulantes de $456,695,093y de $131,808,698, respectivamente y mantiene un 

capital positivo de $456,695,098y $(16,828,693) al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017. 

Derivado de lo anterior, Cox Energy América, S. A. de C. V. ha perdido más de las dos terceras 

partes de su capital social y de acuerdo con la legislación mexicana (Ley General de Sociedades 

Mercantiles) esto es causa de disolución, la que cualquier interesado puede solicitar sea declarada 

por las autoridades judiciales. No obstante, todas las obligaciones con autoridades, proveedores y 

empleados de la Compañía han sido cumplidas en los términos y tiempos previstos por los 

respectivos contratos y no existen reclamos o desavenencias que indiquen a la administración la 

posibilidad que surjan contingencias.  

Debido a que las pérdidas acumuladas afectan sustancialmente el monto del capital, los Consejos 

de Administración de Cox Energy Solar, S. A. y de Cox Energy América, S. A. de C. V. acordaron 

llevar a cabo una serie de operaciones para revertir esta situación con posterioridad al 31 de 

diciembre de 2019, mismas que se detallan en la Nota 15 - Eventos Subsecuentes. 
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La viabilidad de la Compañía para hacer frente a sus compromisos en el corto plazo depende de 

los flujos de efectivo que reciba a través del apoyo financiero de sus accionistas, los cuales han 

expresado que seguirán apoyando financieramente a la Compañía para que esta pueda continuar 

operando como negocio en marcha. 

Por lo tanto, la Administración tiene una expectativa razonable de que la Compañía tiene los 

recursos adecuados para continuar su existencia operativa en el futuro previsible. Debido a ello, 

continúan adoptando la base de negocio en marcha en la preparación de estos estados financieros. 

Nota 4 - Políticas Contables: 

         Activos financieros 

a) Clasificación 

La Compañía clasifica sus activos financieros en las siguientes categorías de valuación: 

• aquellos que se evalúan con posterioridad a valor razonable (ya sea con cambios  

  en resultados o en otro resultado integral), y 

• aquellos que se evalúan al costo amortizado. 

La clasificación depende del modelo de negocio de la entidad para administrar los activos 

financieros y de los términos contractuales de los flujos de efectivo. 

Para los activos valuados a valor razonable, las ganancias y pérdidas se registrarán en 

resultados o en otro resultado integral. 

 La Compañía reclasifica las inversiones en deuda cuando y solo cuando cambia su modelo 

de negocio para administrar esos activos. 

b) Reconocimiento y baja de activos 

Las compras y ventas de activos financieros se reconocen en la fecha de negociación, la 

fecha en que la Compañía se compromete a comprar o vender el activo.  Los activos 

financieros se dan de baja en libros cuando expiran o se ceden los derechos a recibir flujos 

de efectivo de los activos financieros y la Compañía ha transferido sustancialmente todos los 

riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. 

c) Valuación 

En el momento de reconocimiento inicial, la Compañía reconoce un activo financiero a su 

valor razonable más, en el caso de un activo financiero que no sea a valor razonable con 

cambios en resultados (VRR), los costos de la transacción que sean directamente atribuibles 

a la adquisición del activo financiero, Posteriormente se reconocen a costo amortizado. 

Instrumentos de deuda 

La valuación posterior de los instrumentos de deuda depende del modelo de negocio de la 

Compañía para gestionar el activo y de las características de los flujos de efectivo del activo. 
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La Compañía clasifica sus instrumentos de deuda al costo amortizado, como se indica a 

continuación:  

Los activos que se mantienen para el cobro de flujos de efectivo contractuales cuando esos 

flujos de efectivo representan sólo pagos de principal e intereses se valúan a costo 

amortizado. Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en ingresos 

financieros de acuerdo con el método de la tasa de interés efectiva. Cualquier ganancia o 

pérdida que surja cuando se den de baja se reconoce directamente en el resultado del 

ejercicio y se presenta en otras ganancias / (pérdidas) junto con las ganancias y pérdidas 

por diferencias en cambio. Las pérdidas por deterioro del valor se presentan como una 

partida separada en el estado de resultados. 

Instrumentos de capital neto 

La Compañía valúa posteriormente todas las inversiones en capital neto a valor razonable. 

Cuando la Dirección de la Compañía ha optado por presentar las ganancias y pérdidas en el 

valor razonable de las inversiones en capital neto en otro resultado integral, no hay 

reclasificación posterior de las ganancias y pérdidas en el valor razonable a resultados 

siguiendo a la baja en libros de la inversión. Los dividendos de tales inversiones siguen 

reconociéndose en el resultado del ejercicio como otros ingresos cuando se establece el 

derecho de la entidad a recibir los pagos. 

Los cambios en el valor razonable de activos financieros a valor razonable con cambios en 

resultados se reconocen en otras ganancias / (pérdidas) en el estado de resultados cuando 

sea aplicable. Las pérdidas por deterioro del valor (y reversiones de las pérdidas por deterioro 

del valor) sobre inversiones en capital neto valuadas a valor razonable con cambios en otro 

resultado integral no se presentan separadamente de otros cambios en el valor razonable. 

d) Deterioro del valor 

La Compañía evalúa sobre una base prospectiva las pérdidas de crédito esperadas 

asociadas con sus activos a costo amortizado. La metodología aplicada para deterioro del 

valor depende de si ha habido un incremento significativo en el riesgo de crédito. 

Para las cuentas por cobrar comerciales, la Compañía aplica el enfoque simplificado 

permitido por la NIIF 9, que exige que las pérdidas esperadas durante su vida se reconozcan 

desde el reconocimiento inicial de las cuentas a cobrar. 

e) Préstamos y cuentas por cobrar 

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o 

determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, 

excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde de la fecha del balance que se 

clasifican como activos no corrientes. 

Los préstamos y cuentas por cobrar se incluyen en “Créditos con partes relacionadas a corto 

plazo” y “Deudores diversos y otras cuentas por cobrar” en el Estado de Situación Financiera. 
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Estos activos financieros se valúan inicialmente a su valor razonable, incluidos los costos de 

transacción que les sean directamente imputables, y posteriormente a costo amortizado 

reconociendo los intereses devengados en función del tipo de interés efectivo, entendido 

como el tipo de actualización que iguala el valor en libros del instrumento con la totalidad de 

sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No obstante lo anterior, los créditos 

por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año se valúan, tanto en el 

momento de reconocimiento inicial como posteriormente, a su valor nominal siempre que el 

efecto de no actualizar los flujos no sea significativo. 

Al cierre del ejercicio, se efectúan las correcciones por valuación necesarias por deterioro de 

valor si existe evidencia objetiva de que no se cobrarán todos los importes que se adeudan. 

La Compañía considera que existe evidencia de deterioro del valor cuando se presenta 

alguna de las circunstancias siguientes: 

a. Dificultades financieras importantes del deudor, 
b. Probabilidad de que el deudor entre en quiebra o reorganización financiera, e 

c. Incumplimiento o mora en los pagos.  

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del 

activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de 

interés efectivo en el momento de reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, así como 

en su caso su reversión, se reconocen en el estado de resultados separado. 

4.1. Efectivo  

El efectivo incluye el efectivo en caja y los depósitos a la vista en instituciones financiera . 

4.2. Deudores diversos y otras cuentas por pagar 

Esta categoría incluye deudas por operaciones comerciales y deudas por operaciones no 

comerciales. Estos recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la 

Compañía tenga un derecho incondicional a diferir su liquidación durante al menos 12 meses 

después de la fecha del balance. 

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costos de 

transacción directamente imputables, registrándose posteriormente a su costo amortizado según el 

método de la tasa de interés efectiva. 

No obstante lo anterior, las deudas por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un 

año y que no tienen una tasa de interés contractual se valúan, tanto en el momento inicial como 

posteriormente, a su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es 

significativo. 

En el caso de producirse una renegociación de las deudas existentes, se considera que no existen 

modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el acreedor del nuevo préstamo es el 

mismo que el que otorgó el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las 

comisiones netas, no difiere en más de un 10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes 

de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método.  
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4.3. Impuesto a la utilidad (corriente y diferido) 

El gasto o el crédito fiscal del ejercicio por el impuesto a la utilidad es el impuesto a pagar sobre la 

base gravable del ejercicio corriente en base al tipo impositivo aplicable para cada jurisdicción 

ajustado por los cambios en activos y pasivos por impuestos diferidos atribuibles a diferencias 

temporales y a pérdidas fiscales no utilizadas. 

El gasto por impuesto corriente se calcula en base a las leyes aprobadas o prácticamente a punto 

de aprobarse en la fecha del balance. La Dirección de la Compañía periódicamente evalúa las 

posiciones adoptadas en las declaraciones fiscales respecto a las situaciones en las que la ley 

fiscal aplicable está sujeta a interpretación y establece provisiones, en caso necesario, en función 

de los importes que se espera pagar a las autoridades fiscales. 

El impuesto diferido se reconoce en su totalidad, usando el método de activos y pasivos, sobre las 

diferencias temporales que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes 

en libros en los estados financieros, Sin embargo, los pasivos por impuestos diferidos no se 

reconocen si surgen del reconocimiento inicial del crédito mercantil.  El impuesto diferido tampoco 

se reconoce si surge del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transacción, distinta 

a una combinación de negocios, que en el momento de la transacción no afecta ni al resultado 

contable ni al fiscal. El impuesto diferido se determina usando tasas impositivas (y leyes) 

aprobadas o a punto de aprobarse en la fecha del balance y que se espera que aplicarán cuando el 

correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide. 

Los activos por impuesto diferido se reconocen sólo si es probable la generación de ganancias 

fiscales futuras para utilizar esas pérdidas y diferencias temporales. 

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan cuando existe un derecho legalmente 

reconocido de compensar los activos y pasivos por impuesto corriente y cuando los saldos fiscales 

diferidos se refieren a la misma autoridad fiscal. Los activos y pasivos por impuesto corriente se 

compensan cuando la Compañía tiene un derecho legalmente exigible de compensar y tiene la 

intención de liquidar sobre una base neta o de realizar el activo y liquidar el pasivo 

simultáneamente. 

El impuesto corriente y diferido se reconoce en el resultado del ejercicio, excepto en la medida en 

que se refiera a partidas reconocidas en otro resultado integral o directamente en la inversión neta. 

En este caso, el impuesto también se reconoce en otro resultado integral o directamente en la 

inversión neta, respectivamente. 

4.4. Reconocimiento de ingresos 

Los ingresos representan el importe de la contraprestación a la que la Compañía espera tener 

derecho a cambio de la venta de bienes o prestación de servicios transferidos en el curso normal 

de las operaciones de la Compañía. Los ingresos se muestran netos descuentos otorgados a 

clientes. 

Los ingresos de la Compañía se originan principalmente por la prestación de servicios de 

representación y suministro o comercialización de energía, los cuales se reconocen en el estado de 

resultados integral cuando se cumple lo siguiente: 
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Los ingresos de la Compañía son reconocidos cuando la energía eléctrica es entregada en el punto 

de interconexión del cliente sobre una base mensual. 

El importe del ingreso puede ser medido razonablemente. 

Es probable que la Compañía reciba los beneficios económicos asociados con la venta. 

La Compañía utiliza la metodología de la NIIF 15 para el reconocimiento de ingresos con base a los 

siguientes pasos: 

1. Identificación del contrato con el cliente. 

2. Identificación de la o las obligaciones de desempeño. 

3. Determinación del precio de transacción. 

4. Asignación del precio de transacción a las obligaciones de desempeño. 

5. Reconocer el ingreso conforme su cumplen las obligaciones de desempeño. 

 

Los ingresos generados por la prestación de servicios de representación y suministro o 

comercialización de energía no contemplan ningún descuento por volumen, o reducción de precio 

por alguna circunstancia. Los ingresos por estas ventas se reconocen según el precio especificado 

en los contratos celebrados. 

Debido a que las ventas a crédito son cobradas normalmente después de 30 o 45 días después de 

la entrega del servicio, no existe un componente de financiamiento significativo que se deba 

evaluar. 

Se reconoce una cuenta por cobrar, cuando la comercialización de energía eléctrica ha sido 

transferida al cliente en el punto de interconexión, ya que este es el punto en el tiempo en que la 

contraprestación es incondicional. 

Componentes de financiamiento 

La Compañía no espera tener ningún contrato en el que el periodo entre la transferencia de los 

servicios prometidos al cliente y el pago por parte del cliente supere un año. Como consecuencia 

de esto, la Compañía no ajusta ningún precio de transacción al valor del dinero en el tiempo. 

Ingresos por intereses 

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método de la tasa de interés efectiva. Cuando 

una partida a cobrar se deteriora, la Compañía reduce su importe en libros hasta su importe 

recuperable, que se calcula en función de los flujos futuros de efectivo estimados descontados a la 

tasa de interés efectiva original del instrumento, y continúa calculando el descuento como un 

ingreso por intereses.  Los ingresos por intereses de préstamos que hayan sufrido pérdidas por 

deterioro del valor se reconocen usando la tasa de interés efectiva original. 
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4.5. Conversión de moneda extranjera 

a) Moneda funcional y de presentación 

Las partidas incluidas en los estados financieros de la Compañía se miden en la moneda del 

entorno económico primario donde opera la entidad, es decir, su moneda funcional. Los 

estados financieros  se presentan en pesos mexicanos, que es la moneda de presentación de 

la Compañía. 

b) Transacciones y saldos saldos en moneda extranjera  

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los 

tipos de cambio vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en 

moneda extranjera que resultan de la liquidación de estas transacciones y de la conversión a 

los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda 

extranjera se reconocen en el estado de resultados .  

4.6. Transacciones entre partes relacionadas 

Las operaciones entre partes relacionadas se contabilizan en el momento inicial por su valor 

razonable. La valuación posterior se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes 

normas. 

4.7.  Estado de flujos de efectivo  

Los estados de flujo de efectivo  han sido elaborados utilizando el método indirecto, y en los 

mismos se utilizan las siguientes expresiones con el significado que a continuación se indica: 

a) Actividades de operación: actividades que constituyen la principal fuente de los ingresos 

ordinarios de la Compañía, así como otras actividades que no pueden ser calificadas como 

de inversión o financiación. 

b) Actividades de inversión: actividades de adquisición, enajenación o disposición por otros 

medios de activos no corrientes y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equi-

valentes. 

c) Actividades de financiamiento: actividades que producen cambios en el tamaño y compo-

sición de la inversión neta y de los pasivos que no forman parte de las actividades de 

operación. 
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Nota 5 - Créditos con partes relacionadas 

El movimiento de este rubro en el período de tres meses transcurrido de 2020 es el siguiente: 

 Pesos 
 
Saldo a 31 de diciembre de 2019 $ 123,974,584 
 
Cesión de créditos de Cox Energy Solar, S. A. (nota1)  368,699,138 
 
Facturaciones por servicios a partes relacionadas  19,101,705 
 
Saldo a 31 de marzo de 2020 $ 511,775,427 

Nota 6 - Capital Social 

Conforme a lo indicado en la nota 1, durante el mes de Marzo de 2020 la Compañía amplió su Capital 

Social derivado de la capitalización de las cuentas por pagar de la Compañía con su accionista y de la 

cesión, por parte de la accionista, de cuentas por cobrar a partes relacionadas. 

En consecuencia, el Capital Social de la Compañía pasó de 50 mil a 475 millones de pesos (nota 1). 

Nota 7 - Cuentas por pagar a partes relacionadas a corto plazo 

El movimiento de este rubro en el período de tres meses transcurrido de 2020 es el siguiente: 

 Pesos 
 
Saldo a 31 de diciembre de 2019 $ 142,664,784 
 
Ampliación de capital por compensación de deuda  
con Cox Energy Solar, S. A. (nota 1) (106,437,200) 
 
Nuevos préstamos recibidos  21,056,167 
 
Saldo a 31 de marzo de 2020 $ 57,283,751 

Nota 8 -  Información de ingresos 

El importe de Ingresos ordinarios se detalla en el cuadro siguiente: 

 Pesos 
 2020 2019 
 
Ingresos por servicios $ 5,786,660 $ 8,077,111 
 
TOTAL INGRESOS $ 5,786,660 $ 8,077,111 

Los importes reflejados en este rubro corresponden a los servicios administrativos y de operación 

prestados por la Compañía a partes relacionadas. 
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Nota 9 - Gastos de investigación y de operación 

Dentro de este rubro se reconoce la facturación de los servicios prestados por Cox Energy Solar, S. A. a 

la Compañía y que, posteriormente, se refacturan al resto de subsidiarias de México. 

La evolución de este rubro del Estado de Resultados así como del rubro de Ingresos por servicios están 

en correspondencia con la actividad de desarrollo de los proyectos solares fotovoltaicos de las SPV (ve-

hículos de propósito especial) que conforman el portafolio en México. 

Los principales conceptos por los que Cox Energy Solar, S. A. factura a la Compañía corresponden a 

servicios de consultoría empresarial, asesoramiento legal fiscal y laboral así como de gestión de aspec-

tos relacionados con la actividad societaria, servicios de asesoramiento financiero en relación a la ges-

tión de tesoreria, asesoramiento a la dirección de la estrategia empresarial, asistencia y preparación de 

concursos y licitaciones, asistencia en la preparación de propuestas para clientes y acreedores y consul-

toria de ingeniería técnica de ingeniería. 

Nota 10 - Gastos financieros 

Este rubro corresponde a los intereses devengados y no pagados de la línea de crédito otorgada por Cox 

Energy Solar, S. A. a la Compañía devengados. 

A 11 de marzo de 2020 Cox Energy Solar, S. A. capitalizó su derecho de cobro sobre Cox Energy 

América, S. A. por importe de $106.44 millones de Pesos (4.3 millones de Euros ). Este importe incluía el 

principal y los intereses devengados hasta esa fecha. 

El período de intereses corresponde al período del 1 de enero de 2020 a 11 de marzo de 2020, no 

habiéndose emitido factura antes de ese mismo periodo por hallarse la Compañía y su Controladora en 

planeamiento de su Reestructuración societaria. 

Nota 11 - Participación de los Trabajadores en las Utilidades (PTU) 

La Compañía está sujeta al pago de la PTU, la cual se calcula aplicando los procedimientos establecidos 

por la Ley del Impuesto sobre la renta (LISR), Conforme a la LISR en vigor, la PTU se debe determinar 

con base en lo establecido en el art,9 de la LISR, en el que se considera como base gravable la utilidad 

fiscal para efectos de ISR, sin disminuir la PTU pagada ni las pérdidas fiscales amortizadas y 

disminuyendo el importe de los salarios exentos no deducibles. 

Nota 12 - Impuesto a la utilidad: 

El resultado fiscal difiere del contable, principalmente, por aquellas partidas que en el tiempo se 

acumulan y se deducen de manera diferente para fines contables y fiscales, por el reconocimiento de los 

efectos de la inflación para fines fiscales, así como de aquellas partidas que solo afectan el resultado 

contable o el fiscal. 

Los impuestos a la utilidad y los impuestos diferidos se miden utilizando la tasa impositiva que está 

aprobada o esté a punto de aprobarse en la fecha de cierre. Los activos y pasivos por impuestos 

diferidos se miden con base a la tasa impositiva que se aplicará previsiblemente en el ejercicio en el que 

se realice el activo o se liquide el pasivo, sobre la base de las tasas impositivas (y las leyes tributarias) 

que se hayan promulgado de manera efectiva o sustancial en la fecha de emisión de los estados 

financieros. 
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El Impuesto a la utilidad sobre el activo y pasivo diferidos se compensan solo cuando existe un derecho 

legalmente aplicable para compensar un activo y un pasivo y cuando el Impuesto a la utilidad diferido se 

relaciona con la misma autoridad fiscal. 

Los activos por impuestos diferidos por bases gravables negativas pendientes de compensar se 

reconocen en la medida en que es probable obtener ganancias fiscales futuras que permitan su 

aplicación. 

Nota 13 - Compromisos: 

El 13 de julio de 2017 se otorgó a Cox Energy México Suministrador, S. A. de C. V.  El permiso para 

prestar el servicio de suministro eléctrico, en la modalidad de suministro calificado E/1932/SC/2017 en 

una zona única que comprende todo el territorio nacional de México, con una vigencia de 30 años. 

Nota 14 - Eventos subsecuentes 

En fecha 11 de abril, Cox Energy Solar, S.A. concluyó la reorganización de su negocio de Latino América 

y el cambio de denominación social de Cox Energy México, S. A. de C. V. por Cox Energy América, S. A. 

de C. V. 

COVID-19 

El 30 de enero de 2020, la Organización Mundial de la Salud designó el brote de la enfermedad por 

COVID-19 como una emergencia de salud pública de importancia internacional. 

Como resultado de las drásticas pero inevitables medidas que han implementado diversos gobiernos a 

nivel mundial para detener el esparcimiento del virus COVID-19, la Compañía prevé que es probable se 

registre una disminución sustancial en la actividad económica global, y que pueda tener un impacto ne-

gativo grave en el consumo y en la inversión. Por otro lado, y como consecuencia de esto, se puede 

crear una situación de alta volatilidad en los mercados financieros, y que surjan diferentes efectos nega-

tivos, relacionados con alta volatilidad, variaciones en tasas de interés, tipos de cambio, políticas fiscales 

y políticas monetarias, entre otras. 

A continuación, se mencionan los cambios en los resultados operativos pronosticados por la administra-

ción y / o las proyecciones de flujo de efectivo, que podrían dar lugar a asuntos tales como: 

Para su actividad principal, la generación de energía solar fotovoltaica, el grupo no espera impactos sig-

nificativos en la situación financiera por la fase actual preoperativa de su negocio. 

La obtención de alguno de los permisos necesarios para el desarrollo de los diferentes proyectos desa-

rrollados por el grupo Cox América, podría demorarse como consecuencia de las diferentes políticas de 

confinamiento que lleven a cabo los países en que la COVID-19 tenga repercusión. 

A la fecha no es posible determinar de forma confiable los impactos que pudieran generar la COVID-19 

en los resultados y la situación financiera del grupo debido a su estado principal preoperativo y de desa-

rrollo. Sin embargo, se espera que la economía global se reestablezca en el futuro cercano que es cuan-

do los proyectos que actualmente se están desarrollando iniciarán operaciones. 
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Nota 15 - Aprobación de los Estados Financieros 

Los Estados Financieros Intermedios Condensados fueron aprobados y autorizados por D. Enrique 

Riquelme Vives, Presidente y CEO del grupo para su emisión el 12 de junio de 2020 y están sujetos a la 

aprobación de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas y Consejo de Administración. 
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Informe sobre la Revisión de Información Financiera Intermedia 

A los Accionistas de: Cox Energy América, S. A. de C. V. 

Introducción 

  

Hemos revisado los estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedios condensados 
de situación financiera que se acompañan de Cox Energy América, S. A. de C. V. (antes Cox Energy 
México, S. A. de C. V.) y entidades combinadas separadas (Carve Out) como se describen en la Nota 1 
sobre los estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedios condensados (el Grupo) 
al 31 de marzo de 2020 y 2019 y los correspondientes estados combinados separados (Carve Out) 
intermedios condensados de resultados, de otros resultados integrales, de cambios en la inversión neta 
y de flujos de efectivo por los periodos de tres meses que terminaron en esas fechas. La Administración 
del Grupo es responsable de la preparación y presentación razonable de esta información financiera 
combinada separada (Carve Out) intermedia condensada que se presenta de acuerdo con la Norma 
Internacional de Contabilidad 34 “Información Financiera Intermedia”. Nuestra responsabilidad es 
expresar una conclusión sobre dicha información financiera combinada separada (Carve Out) 
intermedia condensada con base en nuestra revisión.  

 

Alcance de la revisión  

 

Nuestra revisión fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revisión 2410 
“Revisión de información financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la entidad”. 
Una revisión de información financiera combinada separada (Carve Out) intermedia condensada 
consiste en llevar a cabo investigaciones, principalmente con el personal responsable de los asuntos 
financieros y contables, así como en aplicar procedimientos analíticos y otros procedimientos de 
revisión. Una revisión es sustancialmente menor en alcance que una auditoría realizada de 
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría y, en consecuencia, no permite tener la 
seguridad de conocer todos los asuntos importantes que pudieran identificarse en una auditoría. 
Consecuentemente, no expresamos una opinión de auditoría.  

 

Conclusión  

 

Con base en nuestra revisión, no tuvimos conocimiento de situación alguna que llamara nuestra 

atención para considerar que la información financiera combinada separada (Carve Out) intermedia 

condensada que se acompaña no presente razonablemente, en todos los aspectos importantes, la 

situación financiera combinada separada (Carve Out) intermedia condensada del Grupo al 31 de marzo 

de 2020 y 2019, así como los resultados, otros resultados integrales de sus operaciones, los cambios 

en la inversión neta y sus flujos de efectivo, combinados separados (Carve Out) intermedios 

condensados, por los periodos de tres meses que terminaron en esas fechas, de conformidad con la 

Norma Internacional de Contabilidad 34 “Información Financiera Intermedia”. 

PricewaterhouseCoopers, S.C. 

 

 

C.P.C. Guillermo Azcona González 

Socio de Auditoría 

Ciudad de México, 12 de junio de 2020 
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 2020 2019 
Activo  
 
ACTIVO NO CORRIENTE: 
 Mobiliario y equipos – Neto (Nota 4) $ 685,772 $ 434,268 
 Activos intangibles en proceso (Nota 5)  233,647,111   175,111,905 
 Activos por derechos de uso (Nota 6)  24,729,369   25,013,615 
 Inversiones en asociadas (Nota 7)  213,345,541   213,611,380 
 
Total activo no corriente  472,407,793   414,171,168 
 
ACTIVO CORRIENTE: 
 Cuentas por cobrar comerciales  526,010   321,095 
 Créditos con partes relacionadas  -   4,023 
 Deudores diversos y otras cuentas por cobrar  8,175,485   6,792,333 
 Depósitos en garantía  192,751   584,106 
 Pagos anticipados  648   178,138 
 Efectivo  867,228  1,066,617 
 
Total activo corriente  9,762,122  8,946,312 
 
Total activo  482,169,915  423,117,480 
 
INVERSIÓN NETA Y PASIVO 
INVERSIÓN NETA ATRIBUIBLE A: 
PROPIETARIOS DE LAS ENTIDADES COMBINADAS  448,557,615  (108,237,281) 
PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS  2,649,976  2,478,351 
 
Total inversión neta (Nota 9)  451,207,591  (105,758,930) 
 
Pasivo 
 
PASIVO NO CORRIENTE: 
Pasivo por arrendamiento $ 23,312,582 $ 23,367,841 
Cuentas por pagar a partes relacionadas (Nota 8)  -  - 
 
Total pasivo no corriente  23,312,582  23,367,841 
 
PASIVOS CORRIENTES: 
 Cuentas por pagar a partes relacionadas (Nota 8)  -  498,159,203 
 Proveedores  1,810,927   1,846,312 
 Acreedores diversos  3,787,917   3,452,156 
 Pasivo por arrendamiento  2,050,898  2,050,898 
 
Total pasivo corriente  7,649,742  505,508,569 
 
Total pasivo  30,962,324  528,876,410 
 
Total inversión neta y pasivo $ 482,169,915  $ 423,117,480 
 
 
Los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados de la Compañía comprenden estos 
Estados de Flujos de Efectivo Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los Estados de Situación 
Financiera Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los Estados de Resultados Combinados 
Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los Estados de Otros Resultados IntegralesCombinados Separados 
(Carve out) Intermedios Condensados los Estados de Cambios en en Inversión Neta Combinados Separados (Carve out) 
Intermedios Condensados adjuntos y las Notas adjuntas.    
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 2020 2019 
INGRESOS 
Ingresos por servicios (Nota 10) $ 3,322,697 $  313,390 
 
Total ingresos  3,322,697   313,390 
 
GASTOS 
Gastos de administración (Nota 11)  (4,567,382)  (4,547,606) 
Gastos de personal (Nota 11)  (3,677,290)  (3,910,875) 
Gastos de investigación y de operación (Nota 11)  (3,686,309)  (27,433,739) 
 
Total gastos  (11,930,981)  (35,892,220) 
 
RESULTADO DE OPERACIÓN  (8,608,284)  (35,578,830) 
 
RESULTADO FINANCIERO 
Ingresos financieros  8,977   124,457 
(Pérdida) / utilidad por tipo de cambio  37,887,355  40,598,564 
Gastos financieros  (557,150)  (541,462) 
 
Total resultado financiero  37,339,182  40,181,559 
 
Participación en el resultado de asociadas  (208,066)  (108,649) 
 
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS  28,522,832  4,494,080 
 
Impuesto a la utilidad (Nota 13)  -  - 
 
Resultado del ejercicio  28,522,832  4,494,080 
 
RESULTADO ATRIBUIBLE A: 
PROPIETARIOS DE LAS ENTIDADES COMBINADAS  29,022,478  4,555,542 
PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS  (499,646)  (61,462) 
 
Total resultado $ 28,522,832 $ 4,494,080 
 
 
Los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados de la Compañía 
comprenden estos Estados de Flujos de Efectivo Combinados Separados (Carve out) Intermedios 
Condensados, los Estados de Situación Financiera Combinados Separados (Carve out) Intermedios 
Condensados, los Estados de Resultados Combinados Separados (Carve out) Intermedios 
Condensados, los Estados de Otros Resultados IntegralesCombinados Separados (Carve out) 
Intermedios Condensados los Estados de Cambios en en Inversión Neta Combinados Separados (Carve 
out) Intermedios Condensados adjuntos y las Notas adjuntas.  
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 2020 2019 
 
Resultado del período de tres meses $ 28,522,832  $ 4,494,080 
 
Otros resultados integrales 
Partidas que pueden ser reclasificadas a resultados 
Diferencias en cambio en la conversión de negocios en 
 el extranjero  (18,558,485)  (287,879) 
Partidas que no pueden ser reclasificadas a resultados 
Participación en otros resultados integrales de asociadas 
 contabilizadas a través del método de participación  (27,552)  2,834 
Otros resultados integrales del período de tres meses, 
 neto de impuestos  (18,586,037)  (285,045) 
 
Total resultados integrales del período de tres meses  9,936,795  4,209,035 
 
Total resultados integrales del período de tres meses atribuible a: 
 Propietarios de las entidades combinadas  10,486,936  4,327,718 
 Participaciones no controladoras  (550,141)  (118,683) 
 
Total Otros resultados integrales del período de tres meses $ 9,936,795 $ 4,209,035 
 
 
Los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados de la Compañía 
comprenden estos Estados de Flujos de Efectivo Combinados Separados (Carve out) Intermedios 
Condensados, los Estados de Situación Financiera Combinados Separados (Carve out) Intermedios 
Condensados, los Estados de Resultados Combinados Separados (Carve out) Intermedios 
Condensados, los Estados de Otros Resultados IntegralesCombinados Separados (Carve out) 
Intermedios Condensados los Estados de Cambios en en Inversión Neta Combinados Separados (Carve 
out) Intermedios Condensados adjuntos y las Notas adjuntas. 
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 Inversión neta 
 atribuible a 
 propietarios de 
 las entidades Participaciones Total 
 combinadas no inversión 
  controladoras neta 
 
Saldo a 1 de enero de 2019 $ 9,995,883 $ 3,700,790 $ 13,696,673 
 
Resultado del período de 3 meses  4,555,542  (61,462)  4,494,080 
Otros resultados integrales  (227,824)  (57,221)  (285,045) 
 
Total Resultado integral del período de 3 meses  4,327,718  (118,683)  4,209,035 
 
Operaciones con socios y propietarios: 
Aportaciones de socios 
 
Otras variaciones de la inversión neta: 
Otras variaciones  45,184    45,184 
 
Saldo a 31 de marzo de 2019  14,368,785  3,582,107  17,950,892 
 
Saldo a 1 de enero de 2020  (108,237,281)  2,478,351  (105,758,930) 
 
Resultado del período de 3 meses  29,022,478   (499,646)  28,522,832 
Otros resultados integrales  (18,535,542)  (50,495)  (18,586,037) 
 
Total Resultado integral del período de 3 meses  10,486,936  (550,141)  9,936,795 
 
Operaciones con socios y propietarios 
Aumentos (reducciones) de capital  475,161,298    475,161,298 
Aportaciones de socios  1,082,648  721,766  1,804,414 
Otras capitalizaciones  69,976,252  -  69,976,252  
Otras variaciones de la inversión neta: 
Otras variaciones  87,762  -  87,762 
 
Saldo a 31 de marzo de 2020 $ 448,557,615 $ 2,649,976 $ 451,207,591 
 
 
Los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados de la Compañía 
comprenden estos Estados de Flujos de Efectivo Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los 
Estados de Situación Financiera Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los Estados de 
Resultados Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los Estados de Otros Resultados 
IntegralesCombinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados los Estados de Cambios en en Inversión 
Neta Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados adjuntos y las Notas adjuntas.    
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 2020 2019 
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACIÓN 
 
1 Resultado combinado del periodo de 3 meses antes de impuestos $ 28,522,832 $ 4,494,080 
 
2 Ajustes de los resultado combinado  (36,795,648)  (39,505,367) 
 
 a) Amortización de activos por derechos de uso y depreciación 
   de mobiliario y equipo (+)  335,468  359,043 
 b) Ingresos financieros (–)   (8,977)  (124,457) 
 c) Gastos financieros (+)   557,150  541,462 
 d) Participación en el resultado neto de asociadas (+/–)   208,066  108,649 
 e) (Pérdida) / utilidad por tipo de cambio (–/+)   (37,887,355)  (40,598,776) 
 f) Pérdida por baja de mobiliario y equipo   -  208,712 
 
3 Cambios en el capital corriente   (15,509,340)  13,848,399 
 
 a) Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar (+/–)  (1,526,271)  3,960,896 
 b) Otros activos corrientes (+/–)   (13,218,829)  (3,923,887) 
 c) Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (+/–)   (764,240)  13,811,390 
 
4 Otros flujos de efectivo de las actividades de operación  8,977  124,457 
 
 a) Cobros de intereses (+)  8,977  124,457 
 
5 Flujos de efectivo de las actividades de operación (1+2+3+4)  (23,773,179)  (21,038,431) 
 
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN 
 
6 Pagos por inversiones (–)   (46,402,462)  (3,560,828) 
 
 a) Intangibles   (46,099,736)  (3,560,828) 
 b) Mobiliario y equipos  (302,726)  - 
 
7 Flujos de efectivo de las actividades de inversión (6)   (46,402,462)  (3,560,828) 
 
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 
 
8 Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero  69,976,252  20,326,681 
  
 a) Deudas con partes relacionadas (+)   69,976,252  20,326,681 
 
9 Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento (8)  69,976,252  20,326,681 
 
D) AUMENTO/DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO (5 + 7 + 9)   (199,389)  (4,272,578) 
 
 Efectivo al comienzo del ejercicio   1,066,617  8,047,242 
 
 Efectivo al final del ejercicio  $ 867,228 $ 3,774,664 
 
Actividades de financiamiento que no implicaron efectivo en nota 5. 
 
Los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados de la Compañía comprenden estos 
Estados de Flujos de Efectivo Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los Estados de Situación Financiera 
Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados, los Estados de Resultados Combinados Separados (Carve out) 
Intermedios Condensados, los Estados de Otros Resultados IntegralesCombinados Separados (Carve out) Intermedios 
Condensados los Estados de Cambios en en Inversión Neta Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados 
adjuntos y las Notas adjuntas.  



Cox Energy América, S. A. de C. V. y Entidades Combinadas 
Notas sobre los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) 
Intermedios Condensados 
Al 31 de marzo de 2020 (no auditados) 

Página 7 

Nota 1 - Información General y Actividades del Grupo : 

Cox Energy América, S. A. de C. V. (anteriormente COX Energy México, S. A. de C. V., y en adelante 

“COX Energy América” o la “Compañía”) pertenece al Grupo Cox Energy, encabezado por Cox Energy 

Solar, S. A. Esta última fue constituida por su accionista mayoritario, Inversiones Riquelme Vives, S. L. 

de conformidad con la legislación española, en Madrid el 24 de julio de 2014. 

Cox Energy Solar, S. A. es la última controladora de un grupo de entidades y de activos que tienen como 

objeto participar en el mercado de la generación eléctrica renovable, principalmente de origen solar 

fotovoltaico, mediante un modelo de negocio dirigido a la creación de valor en proyectos de generación 

en diferentes estados de desarrollo a través de: (i) su plataforma europea basada, principalmente, en 

España, Portugal e Italia y (ii) su plataforma latinoamericana con diferentes proyectos, entre otros países, 

en México, Chile, Colombia y Centroamérica y Caribe. 

Cox Energy América se constituyó en México con fecha 4 de marzo de 2015 de conformidad con las 

leyes vigentes en los Estados Unidos Mexicanos. 

Al 31 de marzo de 2020 el domicilio social de la Compañía se encuentra en Corporativo Miyana, Ejercito 

Nacional 769, Piso 2 Col. Granada. Alc. Miguel Hidalgo, C.P. 11520. Ciudad de México, Estados Unidos 

Mexicanos. 

Cox Energy América llevó a cabo en 2020 una reorganización de un grupo de entidades que son sus 

partes relacionadas, con la intención de diferenciar el modelo de negocio de Latinoamérica, por lo que 

los estados financieros y otra información financiera aquí presentada fueron preparados de conformidad 

en una base combinada por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017. 

De conformidad con sus estatutos sociales, Cox Energy América y las entidades que combinan su 

información (en lo sucesivo el “Grupo”) en los estados financieros tienen por objeto principal las 

siguientes actividades: 

• La generación, comercialización y/o distribución de energía eléctrica al amparo de las Leyes y 

Reglamentos correspondientes en cada país. 

• Diseñar, proyectar, construir y operar toda clase de obras civiles y electromecánicas y, en particu-

lar, de centrales eléctricas a través de la cual generará la energía para los fines permitidos por las 

Leyes y Reglamentos aplicables a cada país. 

• Operar y administrar centrales eléctricas, principalmente bajo tecnología fotovoltaica. 

• En general, celebrar y llevar a cabo, por su cuenta o por cuenta de terceros, toda clase de contra-

tos y actos jurídicos, que se relacionen de manera directa o indirecta con el objeto social de la 

Compañía y sus entidades combinadas o sean afines a estos, en términos del artículo 4 de la Ley 

General de Sociedades Mercantiles (LGSM) y las disposiciones legales que, en su caso, resulten 

aplicables, ya sean principales o auxiliares, civiles o mercantiles, o de cualquiera otra naturaleza, 

que sean resulten necesarios o convenientes. 

A efectos de la preparación de los estados financieros combinados separados (Carve out) intermedios 

combinados, se entiende que existe un grupo cuando la controladora tiene una o más subsidiarias, 

siendo éstas sobre las que la controladora tiene el control, ya sea bien de forma directa o indirecta. Las 
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políticas contables aplicadas en la elaboración de los estados financieros combinados separados (Carve 

Out) intermedios combinados de Cox Energy América, S. A. de C. V. se detallan en la Nota 4 de los 

Estados Financieros Combinados Separados (Carve Out) de la compañía al 31 de diciembre de 2019. 

Cox Energy América y las entidades combinadas que desarrollan su actividad en Latinoamérica, son las 

siguientes: 

España 

• Cox Energy Latín América, S. A. en adelante “Cox Energy LA” (poseída al 100% por Cox Energy 

Solar, S. A.) tiene como actividad principal la adquisición, tenencia, gestión, administración y 

transmisión de valores representativos de los fondos propios de entidades tanto residentes como 

no residentes en territorio español, mediante la organización de medios materiales personales. 

Las sociedades controladas por Cox Energy LA al 31 de marzo de 2020, cuyos aportes se efec-

tuaron el 21 de diciembre de 2018 son las siguientes: 

% País Sociedad 

 99,99% México Cox Energy América, S. A. de C. V.  
 99,99% México Alhambra Solar, S. A. de C. V. 
 99,99% México Iscali Solar, S. A. de C. V. 
 99,99% México El Pinto Solar, S. A. de C. V. 
 99,99% México Atlacomulco Solar, S. A. de C. V. 
 99,99% México Aparse, S. A. de C. V. 
 100,00% Colombia Cox Energy Colombia, S. A. S. 
 100,00% Colombia Cox Energy Comercializadora Colombia, S. A. S. 
 100,00% Colombia Cultivo Solar, S. A. S. 
 100,00% Colombia Granja Solar, S. A. S. 
 100,00% Colombia Pradera Solar, S. A. S. 
 100,00% Colombia Valle Solar, S. A. S. 

Asimismo, las entidades combinadas y separadas (Carve Out) que se encuentran dentro del perímetro 

de Latinoamérica (algunas subsidiarias de Cox Energy LA conforme al cuadro anterior) se listan a 

continuación: 

Chile 

• Energías del Sol de Chile, S,p,A. (poseída al 100% por Cox Energy Solar, S. A.), tiene como 

actividad principal la prestación de servicios al resto de entidades dependientes situadas en Chile, 

y quién controla a su vez Parque Eólico Los Guindos, S,p,A (con un 70% de participación 

accionaria). 

• Valleland III, S.p.A. (poseída al 100% por Cox Energy Solar, S. A.), a través de su subsidiaria 

Valleland, S.p.A. (poseída al 100% por Valleland III, S.p.A.), se encuentra desarrollando en el 

desierto de Atacama, en Chile, un proyecto de generación solar fotovoltaica de 74,3 MWp de 

capacidad total instalada. 
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• El Sol del Vallenar, S.p.A. (poseída al 100% por Cox Energy Solar, S. A.) se encuentra 

desarrollando el proyecto de generación solar fotovoltaica "Parque Solar Fotovoltaico Sol de 

Vallenar" de 308 MWp de capacidad total instalada. 

• Parque Eólico Los Guindos, S.p.A. (poseída al 70% por Energías del Sol de Chile, S,p,A.) para el 

proyecto de generación eólico "Parque Eólico Los Guindos".  Este proyecto se realizó para 

participar en una licitación en el año 2015 pensando como complemento a la generación nocturna y 

de madrugada; sin embargo, esa licitación no exige cumplimiento horario de generación, sino un 

volumen anual que se puede cubrir con energía solar, Actualmente el contrato que está asociado 

con este proyecto fue sustituido por la Meseta y para complementar la curva de energía “no solar” 

se ha decidido establecer un contrato back up con otro generador. 

• Cox Energy GD, S.p.A. (poseída al 100% por Cox Energy Solar, S. A.) tiene como actividad 

principal la prestación de servicios de suministro de energía solar fotovoltaica en establecimientos 

comerciales en Chile, con una potencia instalada de como máximo 100 kW. 

• Cox Energía, S.p.A. (poseída al 100% por Cox Energy Solar, S. A.) tiene como actividad principal la 

operación de plantas solares, si bien la entidad aún no ha comenzado su actividad.  Al 31 de 

diciembre de 2019 cuenta con contrato de suministro de energía solar fotovoltaica en Chile de 20 

años entre el 1 de enero de 2024 y el 31 de diciembre de 2043.  Dicho contrato se obtuvo en 

octubre de 2017 a través de un proceso de licitación (Licitación de suministro 2017/01) y sus 

compradores son las compañías de distribución de Chile con el respaldo gubernamental a través 

de un esquema de garantías.  La energía otorgada es de 140 GWh anuales.  A la fecha no se ha 

definido el momento de iniciar la construcción de las plantas solares, siendo que está en una etapa 

muy temprana con respecto al inicio del contrato de suministro.  El proyecto que da cumplimiento a 

ese contrato es El Sol de Vallenar, S,p,A. 

• Cox Energy PMGD, S.p.A. (poseída al 100% por Cox Energy Solar, S. A.) tiene como actividad 

principal desarrollar, planificar, comercializar, establecer y/o explotar sistemas fotovoltaicos, 

generadores eólicos o hídricos, y en general cualquier tipo de equipos, sistemas y elementos de 

generación de toda clase de energías, A 31 de diciembre de 2019 se encuentra desarrollando los 

proyectos de generación solar San Francisco V, S.p.A. (poseída al 100%) y San Javier I, S.p.A. 

(poseída al 100%) 

México 

• Aparse, S. A. de C. V. (poseída al 100% por Cox Energy LA) se encuentra desarrollando un 

proyecto de generación solar fotovoltaica denominado "Proyecto Aparse" de 24 MWp capacidad 

total instalada. 

• Atlacomulco Solar, S. A. de C. V. (poseída al 100% por Cox Energy LA) se encuentra desarrollando 

un proyecto de generación solar fotovoltaica de 114 MWp de capacidad total instalada. 

• Alhambra Solar, S. A. de C. V. (poseída al 100% por Cox Energy LA) tiene como actividad principal 

desarrollar, planificar, comercializar, establecer y/o explotar sistemas fotovoltaicos, generadores 

eólicos o hídricos, y en general cualquier tipo de equipos, sistemas y elementos de generación de 

toda clase de energías. 
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• El Pinto Solar, S. A. de C. V. (poseída al 100% por Cox Energy LA) se encuentra desarrollando un 

proyecto de generación solar fotovoltaica de 500 MWp de capacidad total instalada. 

• Iscali Solar, S. A. de C. V. (poseída al 100% por Cox Energy LA) se encuentra desarrollando un 

proyecto de generación solar fotovoltaica de 300 MWp de capacidad total instalada. 

• Cox Energy México Suministrador, S. A. de C. V. (poseída al 60% por Cox Energy Solar, S. A.) 

tiene como actividad principal la comercialización de energía eléctrica. 

• Cox Energy Generador, S. A. de C. V. (poseída al 60% por Cox Energy Solar, S. A.) tiene como 

actividad principal la comercialización de energía eléctrica. 

Panamá 

El Sol del Llano Sánchez, S. A. y Cox Energy Panamá, S. A. (poseídas ambas al 100% por Cox Energy 

Solar, S. A.), tienen como actividad principal el desarrollo de proyectos de energías renovables.  Al 31 de 

diciembre de 2019 aún no se encuentran desarrollando ningún proyecto específico. 

Colombia 

• Cox Energy Colombia, S.A.S. (poseída al 100% por Cox Energy LA) tiene como actividad principal 

la prestación de servicios de asesoramiento en ingeniería para el desarrollo de instalaciones. 

• Cox Energy Comercializadora, S.A.S. (poseída al 100% por Cox Energy LA) tiene como actividad 

principal la comercialización de energía eléctrica.  Al 31 de diciembre de 2019 la entidad aún no ha 

comenzado sus operaciones como comercializadora. 

• Granja Solar, S.A.S. Pradera Solar, S.A.S., Valle Solar, S.A.S. y Cultivo Solar, S.A.S. (poseídas al 

100% por Cox Energy LA) tienen como actividad principal el desarrollo de proyectos de energías 

renovables.  Al 31 de diciembre de 2019 aún no se encuentran desarrollando ningún proyecto 

específico. 

Al 31 de marzo de 2020 se presentaron los eventos más relevantes que se debieron principalmente a las 

siguientes transacciones: 

La Reestructura societaria: 

En Enero de 2020, el Consejo de Administración de Cox Energy América aprobó comenzar el proyecto 

de Oferta Pública Primaria (OPI) de Suscripción de acciones del grupo en México, así como solicitar su 

listado en el mercado de valores mexicano a través de la plataforma de la Bolsa Institucional de Valores 

(BIVA). A tal efecto, Cox Energy Solar, S.A., accionista mayoritaria del grupo, inició los pasos y acciones 

que derivaron en una reestructuración societaria que fue efectiva en Abril de 2020 con el fin de aportar a 

Cox Energy América el negocio de Latino América de Cox Energy Solar. 

La finalidad de la OPI de acciones es conseguir parte de los fondos iniciales con los que cubrir parte de 

la necesidad de capital para la ejecución de una parte del plan de negocio. 
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El grupo de sociedades parte de la reestructuración ha incurrido en pérdidas netas recurrentes en los 

primeros años desde su constitución, al encontrarse en la fase preoperativa y de desarrollo de sus pro-

yectos de generación solar fotovoltaicos. Sin embargo, y con el fin de mejorar la estructura financiera del 

grupo, los Consejos de Administración de Cox Energy Solar, S.A. y de Cox Energy América, S. A. de 

C. V. acordaron las siguientes operaciones durante el primer trimestre de 2020: 

En fecha 11 de marzo: 

• Cesión de créditos de Cox Energy Solar, S.A. mantenía con diversas entidades parte de la rees-

tructuración, a su subsidiaria Cox Energy América, por un importe total de $368.7 millones de 

Pesos (15.4 millones de Euros) los cuales representaron un incremento en el rubro de Cuentas por 

cobrar a partes relacionadas. 

La cesión incluyó los intereses pendientes de pago devengados durante la vida de los créditos así como 

aquellos devengados del 1 de enero al 11 de marzo de 2020. 

• Aprobación por parte del Consejo de Administración de Cox Energy Solar de una ampliación de 

capital en Cox Energy América, S. A. de C. V. a través de la capitalización créditos en un importe 

de $475.2 millones de Pesos (19.7 millones de Euros), equivalente a la suma de los montos de los 

créditos cedidos y de derechos de cobro adicionales sobre Cox Energy América, S.A. por importe 

de $106.44 millones de Pesos (4.3 millones de Euros). 

Nota 2 - Bases de preparación de los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) 

intermedios condensados 

a. Declaración de cumplimiento 

Estos estados financieros combinados separados (Carve out) intermedios condensados para el 

período de tres meses terminado el 31 de marzo de 2020 se han preparado de acuerdo con la 

Norma de Contabilidad NIC 34 Información Financiera Intermedia. 

Los estados financieros combinados separados (Carve out) intermedios condensados no incluyen 

todas las notas que normalmente se incluyen en unos estados financieros combinados separados 

anuales. En consecuencia, estos estados financieros deben leerse junto con los estados 

financieros combinados separados (Carve Out) anuales correspondiente al año terminado el 31 de 

diciembre de 2019 y cualquier anuncio público realizado por Cox Energy América durante el 

período del estado financiero combinado separado intermedio condensado. 

b. Bases de preparación 

Las políticas contables adoptadas son consistentes con las del año anterior y el período de informe 

combinado intermedio combinado correspondiente, a excepción de la estimación del impuesto 

sobre la renta. 

Derivado de la reorganización mencionada en la Nota 1, Cox Energy América llevó a cabo en 2020 

una reorganización de un grupo de entidades que son sus partes relacionadas, por lo cual ha 

considerado preparar información financiera histórica del dicho grupo de entidades incluidas en la 

reorganización con la intención de presentarlas de forma combinada considerando a Cox Energy 

América en conjunto con las entidades que se combinan (“El Grupo”) como una nueva entidad de 
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reporte.  En el pasado, el Grupo no había preparado información financiera bajo estas 

características. En este sentido, los estados financieros combinados Separados (Carve Out) 

intermedios condensados del Grupo que se acompañan, han sido preparados de forma combinada 

y presentan los activos, pasivos, resultados de operaciones y flujos de efectivo identificables y 

atribuibles a las entidades combinadas históricamente, con base en los registros contables de cada 

una de ellas, así como los valores en libros reconocidos por Cox Energy Solar en relación con las 

compañías asociadas que formarán parte del perímetro del Grupo. 

Estos estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedios condensados 

representan la situación financiera del Grupo y sus resultados de operaciones y flujos de efectivo 

como si el negocio fuera operado independientemente, tal y como se describe anteriormente, de 

conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) emitidas por el 

International Accounting Standards Board (IASB, por sus siglas en inglés) y sus interpretaciones 

(IFRIC). 

El propósito de estos estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedios 

condensados es presentar información financiera histórica que muestre el desempeño financiero de 

un conjunto determinado de entidades, ya que Cox Energy América ha considerado hacer una 

oferta pública inicial de acciones (“la transacción”) en BIVA; para lo cual dicha información es 

requerida. 

La entidad identificada para reportar la información financiera combinada es Cox Energy América 

en virtud de que a la fecha de presentación de los estados financieros las entidades combinadas 

formaban parte de un mismo grupo bajo control y administración común. 

La entidad que reporta y las entidades que se combinan en los estados financieros, podrían 

convertirse en un nuevo grupo una vez que la transacción se lleve a cabo. Por lo tanto, la 

determinación de los límites de la entidad que reporta y la de los estados financieros combinados 

estará en función de que la transacción se lleve a cabo. 

Con la intención de que los estados financieros combinados separados (Carve out) intermedios 

condensados sean adecuados para cumplir con su propósito, las políticas contables de las 

entidades que se combinan son consistentes con las políticas contables de la entidad que reporta. 

La transferencia de activos y pasivos se hará a los valores en libros que tengan cada una de las 

entidades combinadas y separadas (Carve Out) a la fecha en que se materialicen los hechos de la 

reorganización. . 

2.1 Metodología aplicada para la preparación 

Los estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedios condensados se han 

preparado a partir de los registros contables de Cox Energy América, S. A. de C. V. y de las 

entidades que forman parte de los estados financieros combinados e incluyen las consideraciones 

indicadas a continuación: 

1. Combinación de los saldos de activos y pasivos de todas las entidades combinadas, 

incluidos en los estados financieros históricos individuales y los consolidados de Cox 

Energy PMGD, S. A., Energías del Sol de Chile S.p.A., Valleland III, S.p.A., y Cox Energy 

Latín América, S. L. ya que estas son compañías tenedoras intermedias.  
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2. Determinación y presentación de la participación no controladora proveniente de Parque 

Eólico Los Guindos, S.p.A., Cox Energy México Suministrador S.A. de C.V. y Cox Energy 

Generador S.A. de C.V., (entidades sobre las que se tiene control con una participación 

accionaria menor a 100%) en cada año de conformidad con el porcentaje correspondiente 

a cada accionista minoritario para reflejarla de forma correspondiente en el estado de 

resultados, estado de otros resultados integrales y movimiento de inversión neta.  

3. Eliminación de los saldos y transacciones entre las entidades combinadas. 

4. Los Estados financieros Combinados Separados (Carve Out) incluyen las inversiones en 

Asociadas (Cox Energy Chile, S.p.A. y El Gritón Solar, S. A. de C. V.), indicadas en la nota 

9 porque corresponden a las actividades económicas del Grupo Cox Energy en 

Latinoamérica, y serán parte de los activos traspasados en la reestructura societaria 

mencionada en la nota 23 y esto representa de forma más razonable la posición financiera 

y los resultados del negocio en Latinoamérica. Estas inversiones en asociadas se tomaron 

de los valores en libros de los estados financieros consolidados de la controladora Cox 

Energy Solar, S.A., y han sido reconocidos en los rubros correspondientes estados 

financieros combinados separados (Carve Out), tanto en la posición financiera como en los 

resultados, y el efecto neto se ha reconocido cómo inversión neta atribuible a propietarios 

de entidades combinadas. 

5. No se identificaron ajustes adicionales ya que todas las entidades combinadas incluyen 

todos los efectos de sus operaciones en sus estados financieros individuales o 

consolidados, según aplique. 

Las adquisiciones de nuevas entidades durante los períodos presentados se realizaron por los 

valores reconocidos por la adquirente, incrementando los activos y pasivos y su correspondiente 

efecto en la inversión neta. 

Las adiciones por inversiones en asociadas fueron reconocidas al costo de adquisición de cada 

asociada reconocido en los libros de la entidad combinada y ajustada en cada año por los 

resultados obtenidos. 

Los estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedios condensados adjuntos 

correspondientes a los periodos terminados al 31 marzo de 2020 y al 31 de diciembre de 2019 de 

Cox Energy América y de las entidades dependientes que forman parte de los estados financieros 

combinados se han preparado por la Administración de acuerdo con lo establecido en las Normas 

Internacionales de Información Financiera (“NIIF”), con objeto de mostrar la imagen fiel de la 

inversión neta de Cox Energy América, de su situación financiera y de sus resultados combinados 

del Grupo, así como la veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de 

efectivo combinado. 

La preparación de estos estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedios 

condensados de conformidad con lo establecido en las NIIF exige el uso de ciertas estimaciones 

contables críticas. También exige a la Dirección del Grupo que ejerza su juicio en el proceso de 

aplicar las políticas contables del Grupo para todas las entidades combinadas.  

Los estados financieros combinados separados (Carve Out) intermedos conndensados han sido 

preparados sobre la base del costo histórico. 
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Las transacciones entre Cox Energy Solar y el grupo se reflejan en inversión neta en los estados 

de situación financiera combinados separados (Carve out) intermedios condensados como 

"Propietarios de Cox Energy América , S. A. de C. V. y las entidades combinadas". 

La Administración ha considerado y utilizado distintos supuestos en la preparación de los estados 

financieros combinados separados (Carve out) y considera que estos son razonables, sin embargo, 

los estados financieros combinados pudieran no reflejar los resultados de las operaciones, la 

situación financiera y flujos de efectivo en el futuro del grupo, si hubiera operado 

independientemente en las fechas asumidas. 

Al determinar la información a desglosar en las notas a los estados financieros combinados 

adjuntos sobre las diferentes partidas de los estados financieros, el grupo ha tenido en cuenta la 

importancia relativa en relación con los presentes estados financieros combinados separados 

(Carve out) intermedios condensados al 31 de marzo de 2020 y al 31 de diciembre de 2019. 

Los estados financieros combinados separados (Carve out) intermedios condensados incluyen 

todos los requerimientos de presentación y revelación requeridos por la NIIF 1; sin embargo, 

no se muestra una reconciliación de un marco contable anterior a NIIF ya que la entidad que 

reporta no había emitido estados financieros anteriormente bajo ningún marco contable. 

2.2     Agrupación de partidas 

A efectos de facilitar la comprensión del balance combinado, del estado de resultados combinado, 

del estado de Otros resultados integrales combinado, del estado de cambios en la inversión neta 

combinada de la tenedora y del estado de flujos de efectivo combinado, estos estados se 

presentan agrupados de forma consistente entre los años presentados y recogiéndose los análisis 

requeridos en las notas correspondientes de los estados financieros combinados. 

2.3     Negocio en marcha 

Los estados financieros combinados separados (Carve out) intermedios condensados que se 

acompañan han sido preparados asumiendo que el grupo continuará como un negocio en marcha 

durante un período de doce meses a partir de la fecha de emisión de los estados financieros. 

Esta base de contabilidad contempla la recuperación de los activos del Grupo y la satisfacción de 

los pasivos en el curso normal de los negocios.  Las previsiones y proyecciones del Grupo, tenien-

do en cuenta los cambios razonablemente posibles en el rendimiento comercial, muestran que el 

Grupo debería poder operar dentro del nivel de sus actuales planes y facilidades monetarias.  

Además, independientemente de si las fuentes alternativas de financiamiento están aseguradas, 

Cox Energy Solar, S. A.  se ha comprometido a proporcionar apoyo financiero en el futuro 

previsible, en caso de que se requiera dicho apoyo. 

El Grupo ha incurrido en pérdidas netas recurrentes en los primeros años desde su constitución, al 

encontrarse en la fase de desarrollo de sus proyectos de generación solar fotovoltaicos preopera-

tiva. 
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Durante los períodos de tres meses terminados el 31 de marzo de 2020 y 2019, el Grupo sufrió 

pérdidas netas de $9,816,731 y 36,092,696, respectivamente. No obstante, durante el trimestr 

terminado el 31 de marzo de 2020 mantiene un exceso de activos a corto plazo sobre pasivo 

corriente de $2,112,380, y pasó de tener una inversión neta negativa al 31 de diciembre de 2019 de 

$105,758,930 a tener una inversión neta positiva de $381,231,339 al 31 de marzo de 2020.   

Cabe mencionar que el grupo tiene firmados contratos de suministro de energía a largo plazo (20 

años) con distribuidoras de energía eléctrica chilenas.  Estos contratos de suministro entrarán en 

vigor a partir del año 2022 y 2024.  Asimismo, el Grupo tiene activos en desarrollo, algunos de los 

cuales se encuentra en “Ready to Build” (RtB) (o cercanos a RtB). 

Una estrategia de desarrollo escalonada permitirá monetizar en forma progresiva dichos recursos 

poniendo en operación parques acorde al plan estratégico 2020-2024.  A este respecto, se unirán 

primeramente parques de menor tamaño o tipo ESCO seguidos de parques PMGD y “Utility Scale” 

para cumplir con los compromisos de venta de energía en 2022 y 2024. 

La viabilidad del Grupo para hacer frente a sus compromisos en el corto plazo depende de los 

flujos de efectivo que reciba a través del apoyo financiero de sus accionistas, los cuales han 

expresado que seguirán apoyando financieramente a al Grupo para que esta pueda continuar 

operando como negocio en marcha. 

Por lo tanto, la Administración tiene una expectativa razonable de que el Grupo tiene los recursos 

adecuados para continuar su existencia operativa en el futuro previsible.  Debido a ello, continúan 

adoptando la base de negocio en marcha en la preparación de estos estados financieros 

combinados separados (Carve out) intermedios condensados. 

  2.4 Cambios en políticas contables 

  Arredamientos 

Hasta el 31 de diciembre de 2018, los arrendamientos en que sustancialmente todos los riesgos y 

beneficios de la propiedad no se transfieren al Grupo como arrendatario se clasifican como 

arrendamientos operativos. Los pagos hechos bajo arrendamientos operativos (netos de cualquier 

incentivo recibido del arrendador) se reconocían como gasto en el resultado del ejercicio de forma 

lineal durante el plazo del arrendamiento. 

A partir del 1 de enero de 2019, los arrendamientos se reconocen como activos por derecho de uso 

y un pasivo por arrendamiento en la fecha en que el activo arrendado está disponible para uso por 

el Grupo. 

Los activos y pasivos por derecho de uso de activos en arrendamiento que surge de un arrenda-

miento de acuerdo con la NIIF 16 “Arrendamiento” se mide inicialmente sobre la base de valor pre-

sente.  Los pasivos por arrendamiento incluyen el valor presente neto de los siguientes pagos por 

arrendamiento: 

i.         pagos fijos, menos cualquier incentivo por arrendamiento por cobrar. 

ii.        pago de arrendamiento variable que se basa en un índice o tasa, inicialmente medido 

utilizando el índice o tasa a la fecha de inicio y 
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iii.       montos que el Grupo espera pagar bajo garantía de valor residual. 

Los pagos de arrendamiento deben descontarse utilizando la tasa de interés implícita en el arren-

damiento.  En el caso del grupo no es factible determinar fácilmente la tasa de interés, por lo que 

se utiliza la tasa de endeudamiento incremental del arrendatario, que es la tasa que el arrendatario 

individual tendría que pagar para pedir prestados los fondos necesarios para obtener un activo de 

valor similar al activo por derecho de uso en un entorno económico similar con términos, seguridad 

y condiciones similares. 

Para determinar la tasa incremental de financiamiento, el grupo: 

•              cuando sea posible, utiliza el financiamiento reciente de terceros recibido por el 

arrendatario como punto de partida, ajustado para reflejar los cambios en las condiciones de 

financiamiento desde que se recibió el financiamiento de terceros 

•              utiliza otros enfoques donde comienza con una tasa de interés libre de riesgo ajustada 

por el riesgo de crédito para los arrendamientos mantenidos que no cuentan con 

financiamiento reciente de terceros, y 

•              aplica ajustes específicos al arrendamiento, por ejemplo, plazo, país, moneda y 

garantías. 

Los pagos de arrendamiento se asignan entre el principal y el costo financiero.  El costo financiero 

se carga a resultados durante el periodo de arrendamiento a fin de producir una tasa de interés 

periódica constante sobre el saldo restante del pasivo para cada período. 

Los activos por derecho de uso se miden al: 

•              Importe de la medición inicial pasivo del arrendamiento. 

•              Cualquier pago de arrendamiento realizado en o antes de la fecha de comienzo del 

arrendamiento menos cualquier incentivo de arrendamiento recibido. 

•              Cualquier costo directo inicial 

Los activos por derecho de uso generalmente se deprecian en línea recta durante el periodo más 

corto entre la vida útil del activo y el plazo de arrendamiento y se presenta en el gasto de deprecia-

ción en el estado de resultados. 

Los pagos asociados a los arrendamientos de corto plazo y los arrendamientos de activos de corto 

plazo y los de bajo valor se reconocen bajo el método de línea recta como un gasto en resultados.  

Los arrendamientos a corto plazo son arrendamientos con un plazo de arrendamiento de 12 meses 

o menos. 

Al determinar el plazo del arrendamiento, el Grupo considera todos los hechos y circunstancias que 

crean un incentivo económico para ejercer una opción de extensión.  La valuación de certeza razo-

nable solo se revisa si ocurre un evento o un cambio significativo en las circunstancias que afecta a 

esta evaluación y que está dentro del control del arrendatario. 
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Al 31 de marzo de 2020 y de 2019 no existen contratos por los que se tenga certeza razonable 

para extender plazos del arrendamiento. 

El Grupo ha cambiado su política contable desde el 01 de enero de 2019 y se mantiene vigente 

para los periodos presentados. 

  2.5 Aspectos críticos de la valuación y estimación de la incertidumbre 

 La preparación de los estados financieros combinados separados (Carve out) intermedios 
condensados exige el uso por parte de la Dirección de ciertas estimaciones y juicios en relación 
con el futuro que se evalúan continuamente y se basan en la experiencia histórica y otros factores, 
incluidas las expectativas de sucesos futuros que se consideran razonables bajo las circunstancias. 

  Las estimaciones contables resultantes, por definición, raramente igualarán a los correspondientes 
resultados reales.  A continuación, se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo 
significativo de dar lugar a un ajuste material en los valores en libros de los activos y pasivos dentro 
del ejercicio financiero siguiente. 

Valor razonable 

  El valor en libros de las cuentas por cobrar, así como de las deudas y cuentas por pagar corrientes 
se aproxima a su valor razonable, debido a la naturaleza de corto plazo de estos. 

  a.        Criterios de activación de costos y deterioro de valor de activos 

 Los gastos de desarrollo incurridos en un proyecto se reconocen como intangibles cuando se 
cumplen los criterios de reconocimiento de la NIC 38, entre los que se encuentran: si éste es viable 
desde una perspectiva técnica y comercial, se dispone de recursos técnicos y financieros 
suficientes para completarlo, los costos incurridos pueden determinarse de forma fiable y la 
generación de beneficios es probable. 

  La Dirección realiza el seguimiento de todos los proyectos para que, en el caso de que varíen las 
circunstancias favorables del proyecto que permitieron capitalizar los gastos de desarrollo, la parte 
de los costos incurridos se lleve a resultados en el ejercicio en que se decida, conforme a la 
evidencia disponible, que no se va a llevar adelante el proyecto. 

  Para el caso de los proyectos que se encuentran en desarrollo al cierre del ejercicio, la Dirección 
analiza si existen indicios de pérdida de valor de los elementos de los mobiliario y equipo e 
intangibles.  En estos casos, la Dirección procede a estimar la posible existencia de pérdidas de 
valor que reduzcan el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor en 
libros, A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel más 
bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades generadoras de 
efectivo o UGE). 

 Con base en los criterios de la NIC 36 para determinar el valor recuperable de los activos, la 
Dirección estima el valor en uso de cada UGE a través del descuento de los flujos de efectivo 
estimados, aprobados por el Consejo de Administración del grupo, correspondientes a un período 
de 35 años, Para los activos que todavía no están en condiciones de uso, se ha tenido en cuenta 
en el cálculo de los flujos los costos pendientes de incurrir para su puesta en funcionamiento. 
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  La Dirección del Grupo ha preparado la valuación de los flujos de efectivo estimados de los 
proyectos en desarrollo basándose principalmente en las siguientes hipótesis: 

• Precios estimados de conformidad con los acuerdos contractuales alcanzados (PPAs y 

licitaciones), para los proyectos en que aplique. Para los proyectos para los que no se ha 

firmado ningún PPA o no se le ha adjudicado ninguna licitación, se ha estimado una curva 

de precios de mercado en función del país en que se sitúe el proyecto. 

• Fecha estimada de puesta en marcha de cada uno de los proyectos 

• Capacidad estimada de producción de cada uno de los proyectos 

• Vida útil de los proyectos (35 años) teniendo en cuenta los contratos a largo plazo firmados, 

así como la capacidad técnica de las plantas en desarrollo. 

• Costos de operación y mantenimiento estimados. 

• Tasas de descuento para los proyectos internacionales en desarrollo con costos activados 

(Chile y México) entre el 8.9% y el 12.2%.  En el caso de Colombia y Panamá, al estar en 

etapas muy tempranas de desarrollo aún no se tienen tasas de descuento determinadas. 

 Como resultado del análisis realizado, al 31 de marzo de 2020 y 31 de diciembre de 2019 los 
valores recuperables de los proyectos en desarrollo con costos activados, calculados conforme a la 
metodología descrita, han resultado superiores a los valores netos en libros registrados en los 
estados financieros combinados. 

  El grupo ha llevado a cabo un análisis de sensibilidad de las variaciones desfavorables que puedan 
existir en los aspectos más sensibles de las hipótesis, principalmente en variaciones en las tasas 
de descuento de un +/- 50 puntos básicos. La variación de la tasa de descuento de acuerdo con 
este análisis no supondría ningún deterioro de valor de los activos a 31 de marzo de 2020 y al 31 
de diciembre de 2019. 

  b.        Juicios críticos en la determinación del plazo del arrendamiento 

 Al determinar el plazo del arrendamiento, la Administración considera todos los hechos y 
circunstancias que crean un incentivo económico para ejercer una opción de extensión. Las 
opciones de extensión (o períodos después de las opciones de terminación) sólo se incluyen en el 
plazo del arrendamiento si hay certeza razonable de que el arrendamiento se va a extender (o no 
se va a terminar). 

  Para los arrendamientos de terrenos, los siguientes factores suelen ser los más relevantes: 

• Si hay penalizaciones significativas por terminar (o no extender), el grupo generalmente evalúa la 

certeza razonable de extender (o no terminar) para incluirlas en el cálculo del pasivo por 

arrendamiento, cuando corresponda. 

• Si se espera que cualquier mejora en el arrendamiento tenga un valor remanente 

significativo, el grupo generalmente evalúa la certeza razonable de extender (o no terminar), 

para incluirlo en el cálculo del pasivo por arrendamiento, cuando corresponda. 
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• Asimismo, el grupo considera otros factores que incluyen la duración del arrendamiento 

histórico y los costos y la interrupción del negocio necesarios para reemplazar el activo 

arrendado. 

 El plazo del arrendamiento se reevalúa si una opción se ejerce (o no se ejerce) o el grupo se ve 
obligado a ejercerla (o no ejercerla). La valuación de certeza razonable solo se revisa si ocurre un 
evento significativo o un cambio significativo o un cambio significativo en las circunstancias que 
afecta a esta evaluación y que está dentro del control del arrendatario. A marzo 2020, no hubo 
ningún efecto financiero de la revisión de las condiciones del arrendamiento para reflejar el efecto 
del ejercicio de las opciones de extensión y terminación. 

 

Nota 3 - Administración del Riesgo Financiero: 

Las actividades del grupo están expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo 

riesgo de tipo de cambio y riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. 

El programa de administración de riesgo del grupo se centra en la incertidumbre de los mercados finan-

cieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera. 

La administración del riesgo está controlada por el Dirección del grupo que identifica, evalúa y cubre los 

riesgos financieros con arreglo a las políticas aprobadas por el Consejo de Administración. 

3.1 Riesgo de mercado 

Históricamente el grupo ha financiado los proyectos de generación solar fotovoltaica, toda vez que 

los mismos están en la fase de Preparados para construir (Ready to Build) mediante préstamos de 

su matriz Cox Energy Solar., S.A., lo que lo exponen principalmente a riesgos financieros de tipo de 

cambio y tasas de interés. 

a) Riesgo de tasa de interés 

Los préstamos con partes relacionadas que se tenían al 31 de diciembre de 2019 y que generaban 

intereses a tasas de mercado fueron capitalizados durante el primer trimestre de 2020 como se de-

talla en la Nota 1, por lo cual el riesgo de tasa de interés deja de ser relevante de manera temporal 

hasta que se inicien estructuras de project finance o que se reactiven las contribuciones en forma 

de préstamos por parte de la matriz del grupo para el desarrollo de los proyectos en el futuro. 

b) Riesgo cambiario 

El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de 

un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones en los tipos de 

cambio de una moneda extranjera. 

El Grupo está expuesto a riesgos cambiarios que se generan como resultado de la financiación 

recibida desde Cox Energy Solar, S. A. y de la facturación de gastos por los servicios prestados en 

euros a las entidades del Grupo en los países donde desarrolla su actividad. En estas actividades 

está expuesta al riesgo cambiario derivado de las fluctuaciones que presenta el peso frente al resto 

de monedas de los países que configuran el perímetro del grupo. 
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El riesgo de tipo de cambio proviene de pasivos y activos financieros reconocidos, cabe mencionar 

que las cuentas por cobrar en moneda extranjera que mantiene el grupo son de corto plazo y la 

mayoría de los pasivos en moneda extranjera están representados por cuentas por pagar a 

proveedores de corto plazo y pasivos por préstamos a largo plazo 

Durante el primer trimestre de 2020 el peso mexicano, que es la moneda de registro y moneda fun-

cional del grupo ha sufrido una depreciación significativa con respecto al euro (moneda en la que 

se financia el grupo de su casa matriz) de la siguiente forma: 

  EUR  

Tipo de cambio 31/03/2020 31/12/2019 

 

México MXN  25.7122  21.1751 

La depreciación relevante del peso mexicano frente al Euro en este periodo, representa un desafío 

mitigado por la capitalización en marzo de los créditos cedidos principalmente, sin embargo aunque 

no existe un riesgo por tipo de cambio al cierre de marzo 2020, este se reactivaría en tanto sea ne-

cesaria la financiación por parte de la casa matriz y en consecuencia vuelvan a generarse saldos 

con exposición a monedas distintas al peso mexicano. 

3.2 Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito es el riesgo de que el grupo pueda sufrir pérdidas como consecuencia del in-

cumplimiento de pago de los clientes o contrapartes. 

Durante el período de tres meses transcurridos en 2020 se produjeron variaciones menores en los 

saldos cuentas por cobrar comerciales derivado de la actividad de las operaciones de Cox Energy 

Generador, S. A. de C. V. ver Nota 4 inciso i), por su parte los deudores diversos y otras cuentas 

por cobrar tuvieron incremento que se explica en la nota 4 inciso e), sin embargo, la Administración 

considera que, derivado de la recuperación y monitoreo a la cartera en las cuentas por cobrar co-

merciales y deudores diversos, el riesgo de crédito es limitado. 

3.3 Riesgo de liquidez 

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el grupo no sea capaz de satisfacer sus requerimientos de 

efectivo para el cumplimiento de los compromisos de pago adquiridos en el desarrollo de los pro-

yectos de generación solar fotovoltaica. 

El grupo se encuentra en un proceso de IPO para la obtención de fondos para el lanzamiento del 

pipeline de proyectos actual con una combinación de capital y deuda, al igual que se han realizado 

acciones de apoyo específicas por parte de su matriz para la capitalización de créditos y el apoyo 

financiero de la misma se mantiene en el mediano plazo. En consecuencia, no hay cambios adicio-

nales en los medios para obtención de recursos por parte del grupo a la fecha, por lo que se 

considera que el riesgo de liquidez es limitado. 
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Principales variaciones en los rubros de los estados financieros: 

Los rubros explicados en esta nota son aquellos que tuvieron variaciones significativas en las fechas y 

durante los periodos presentados. 

Nota 4 - Mobiliario y equipo 

El detalle y movimiento de las partidas incluidas en este rubro del balance, en pesos, es el siguiente: 

  

 Total 

 

Costo  1,149,908 

Depreciación acumulada  (715,640) 

 

Valor en libros 31/12/2019  434,268 

 

Altas del período  302,726 

Depreciación del período *  (51,222) 

Costo  1,452,634 

Depreciación acumulada  (766,862) 

 

Valor en libros 31/03/2020  685,772 

 

 Total 

 

Costo  1,371,547 

Depreciación acumulada  (477,048) 

 

Valor en libros 31/12/2018  894,499 

 

Bajas del período  (208,712) 

Depreciación del período *  (59,648) 

Costo  1,162,835 

Depreciación acumulada  (536,696) 

 

Valor en libros 31/03/2019  626,139 

 

(*) No incluye el efecto de la aplicación de la NIIF 16 Arrendamientos por importe de $ 284,246 pesos. 

Las altas del periodo corresponden a la adquisición de mobiliario y equipos de cómputo destinados a 

actividades administrativas. 

En el período de 3 meses finalizado el 31 de marzo de 2020 no se han reconocido ni revertido deterioros 

en el mobiliario y equipo de cómputo. 
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Nota 5 - Activos intangibles en proceso 

El detalle y movimiento de las partidas incluidas en este rubro del balance por ambos periodos, en 

pesos, es el siguiente: 

  El Sol de  Demás 
 Valleland III Vallenar Aparse entidades Total 
 
Valor contable al 31/12/2019  87,221,113  25,475,403  31,941,705  30,473,684  175,111,905 
 
Altas  36,491,991  3,615,507   -  5,992,238  46,099,736 
Diferencias de conversión  8,460,971  2,471,267  -  1,503,232  12,435,470 
 
Costo  132,174,075  31,562,177  31,941,705  37,969,154  233,647,111 
 
Estimación por deterioro  -  -  -  9,601,152  9,601,152 
 

Valor contable al 31/03/2020  132,174,075  31,562,177  31,941,705  37,969,154  233,647,111 

 
  El Sol de  Demás 
 Valleland III Vallenar Aparse entidades Total 
  
Valor contable al 31/12/2018  98,512,703  27,816,383  31,941,705  31,984,220  190,255,011 
 
Altas  -    744,797    -  2,800,524  3,545,3211 
Diferencias de conversión  626,140  176,799  -  102,775  905,714 
 
Costo  99,138,843  28,737,979  31,941,705  34,887,519  194,706,046 
 
Estimación por deterioro  -  -  -  9,601,152  9,601,152 
 

Valor contable al 31/03/2019  99,138,843        28,737,979  31,941,705  34,887,519  194,706,046 

Las altas registradas durante el trimestre terminado al 31 de marzo de 2020 y 2019 corresponden, 

principalmente, a la activación de los gastos necesarios para la puesta en marcha de los proyectos 

viables de las diferentes entidades que componen el grupo. Estas inversiones incluyen estudios de 

impacto ambiental, social, estudios de interconexión, gestión de búsqueda de terrenos, desarrollo 

técnico, ingeniería eléctrica de conexión, ingeniería básica y de detalle de plantas fotovoltaicas. 

No se han activado gastos de personal ni intereses financieros. 

Nota 6 - Activos por derecho de uso y Pasivos por arrendamiento 

Los activos por derecho de uso no tuvieron adiciones en ninguno de los dos periodos relativos a los 3 

meses terminados al 31 de marzo de 2020 y 2019, por ello es que la reducción corresponde a la 

amortización de tales derechos por $ 284,246 pesos en cada periodo. 

Igualmente la reducción en los pasivos por arrendamiento corresponde a los pagos de principal 

realizados en los mismos periodos. 
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Nota 7 - Inversiones en asociadas 

En el período de 3 meses finalizado el 31 de marzo de 2020 y 2019 no se han producido altas o bajas ni 

se han identificado deterioros en dicho período. A continuación se muestra el movimiento de ambos 

periodos: 

 El Gritón Solar Cox Energy Chile Total 

Saldo a 31/12/2019 $ 1,279,661 $ 212,331,719 $ 213,611,380 
Participación en resultados 2020    (307,264)  (307,264) 
Participación en otros resultados  
integrales 2020  -  41,425  41,425 

Saldo a 31/03/2020 $ 1,279,661 $ 212,065,880 $ 213,345,541 

 El Gritón Solar Cox Energy Chile Total 

Saldo a 31/12/2018 $ 1,574,784 $ 213,542,895 $ 215,117,679 
Participación en resultados 2019  9,587         (118,236)           (108,649) 
Participación en otros resultados integrales 2019              22,213   22,213 
 
Saldo a 31/03/2019 $ 1,584,371 $ 213,446,872 $ 215,031,243 

Nota 8 - Cuentas por pagar a partes relacionadas (aporte para futuros aumentos de capital) 

Como se detalla en la nota 1, al 11 Marzo de 2020 fue capitalizada la deuda mantenida por el grupo a 

esa fecha, quedando un remanente de $69 millones pendientes de pago a Cox Energy Solar. Este 

concepto se está reconociendo como parte de la inversión neta, ya que no hay una obligación de 

devolver el efectivo y la Administración considera que será capitalizado.  

Nota 9 - Inversión neta 

Conforme a lo indicado en inciso anterior, durante el mes de Marzo de 2020 se hizo una ampliación de 

Capital Social derivado de la capitalización de las cuentas por pagar de COX Energy América, S. A. de 

C. V. con su accionista por valor de $106.44 millones y de la cesión, por parte de la accionista, de cuen-

tas por cobrar a partes relacionadas por valor de $368.7 millones. 

La diferencia entre el importe capitalizado y los $459 millones de pesos que se presentan como deudas 

con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2019, se debe principalmente al devengo de intereses de 

los préstamos hasta la fecha de su cesión. 
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Nota 10 -  Ingresos por servicios 

El importe de los ingresos por servicios asignado por geografía correspondiente al periodo de 3 meses 

de 2020 y 2019 y, según el país de destino, se detalla en el cuadro siguiente: 

  Pesos  

 Por el período de 3 meses 
 finalizado el 31 de marzo de 

 2020 2019 

Chile  152,776  310,890 
México  3,169,921  2,500 
 

Total Ingresos  3,322,697  313,390 

Los ingresos en el primer trimestre de 2020 se incrementaron en México derivado de la progresiva entra-

da en funcionamiento de la entidad Cox Energy Generador México. La entidad tiene el permiso de parti-

cipante de mercado para el asesoramiento y gestión de energía de grandes consumidores usuarios cali-

ficados, negocios y sector público. 

Todos los ingresos son reconocidos a través del tiempo. 

Nota 11 - Gastos de administración, de personal y de investigación y de operación 

Gastos de administración y Gastos de personal 

Los gastos de administración por los tres meses a marzo 2020 y 2019 se detalla a continuación: 

 2020 2019  

Servicios administrativos y contables $ 1,428,546  $ 1,310,481   
Servicios legales y de asesoría  805,146  748,125   
Suministros  151,743  141,583   
Cuotas y asociaciones  133,501  111,395   
Renta de oficinas (Coworking)  1,103,144  1,435,530   
Soporte informático  304,846  236,678   
Otros  640,456  563,814   

Total gastos de administración $ 4,567,382 $ 4,547,606   
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Los gastos de personal por los tres meses a marzo 2020 y 2019 se detalla a continuación: 

 2020 2019  

Sueldos y salarios $  3,377,326  $   3,521,793   
IMSS        116,995   164,432   
Costes sociales          25,998   34,203   
Aporte patronal y Seguro Cesantía  52,563  56,743   
Otros  104,408  133,704   

Total gastos de personal $ 3,677,290 $ 3,910,875   

Los gastos de administración y gastos de personal tuvieron un comportamiento lineal entre los periodos 

comparativos, lo cual obedece a que no hubo modificaciones significativas en la plantilla de personal, ni 

modificaciones en las compensaciones. 

a. Retribución al Consejo de Administración y Alta Dirección: 

Durante los trimestres terminados al 31 de marzo de 2020 y 2019, ninguno de los miembros del Consejo 

de Administración ha percibido retribución en concepto de sueldos y dietas ni por algún otro concepto. 

b. Retribución y préstamos al personal de alta dirección 

Al 31 de marzo de 2020 y 31 de diciembre de 2019 las funciones de Alta dirección han sido 

desempeñadas por los administradores de la controladora, no devengándose ninguna retribución por 

este concepto.  

Gastos de investigación y de operación 

Estos gastos corresponden a la facturación efectuada por COX Energy Solar, S.A. por los servicios pres-

tados al grupo (servicios prestados por los profesionales de la Controladora y que luego se refacturan al 

resto de subsidiarias del perímetro de América). Incluyen conceptos varios que, dependiendo de su 

naturaleza se reconocen en esta cuenta o, en su caso, en gastos de administración. 

El primer trimestre de 2020 se redujo respecto del mismo periodo de 2019 por $ 23,747,430 pesos como 

consecuencia, principalmente, de una menor actividad de desarrollo de los proyectos solares 

fotovoltaicos en la región de Latino América por prioritizar por parte de la matriz recursos para otras 

regiones fuera de las consideradas para la reestructura. 

Nota 12 - Actividades de financiamiento que no implicaron efectivo: 

Durante los primeros 3 meses de 2020 la compañía tuvo un incremento en inversión neta derivado de la 

capitalización de créditos en un importe de $475.2 millones (ver nota 1). 

Nota 13 - Impuestos a la utilidad: 

Las compañías del grupo pagan sus impuestos a la utilidad de forma individual conforme a la legislación 

vigente aplicable en cada país. 
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El grupo no ha registrado ganancias y/o pérdidas por operaciones inusuales (ventas de activo fijo, pérdi-

das por deterioro, etcétera) que se hayan generado en los trimestres finalizado el 31 de marzo de 2020 y 

31 de marzo de 2019. 

El gasto por impuestos a la utilidad por los períodos intermedios se reconoce basado en la mejor estima-
ción de la Administración de la tasa efectiva de impuestos a la utilidad prevista para el ejercicio financiero 
completo aplicada a la utilidad antes de impuestos del período intermedio. Durante los trimestres de 
marzo de 2020 y 2019 no se generó gasto por este concepto. 

 

Nota 14 - Compromisos y contingencias: 

Los principales compromisos y contingencias del grupo fueron los mismos que se revelaron en los 

Estados Financieros Combinados Separados por el año terminado al 31 de diciembre de 2019, los 

cuales al 31 de marzo de 2020 no han tenido modificaciones. 

Nota 15 - Aplicación de IFRS o IAS nuevas y revisadas que son obligatorias para el año en curso: 

El grupo no ha adoptado anticipadamente ninguna norma, interpretación o enmienda que se haya emiti-

do pero aún no sea efectiva. 

Varias enmiendas e interpretaciones se aplican por primera vez en 2020, pero no tienen un impacto en 

los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados del grupo. 

Nota 16 - Eventos subsecuentes: 

En fecha 11 de abril, Cox Energy Solar, S.A. concluyó la reorganización de su negocio de Latino América 

y el cambio de denominación social de Cox Energy México, S. A. de C. V. por Cox Energy América, S. A. 

de C. V. 

Algunos eventos recientes han causado una gran incertidumbre, como la pandemia de Coronavirus 

(COVID-19) que inicialmente ha afectado la economía china y sucesivamente todos los demás países 

alrededor del mundo. Este fenómeno no se ha considerado como un evento que requiera un ajuste en 

los resultados de los estados financieros combinados. 

El 30 de enero de 2020, la Organización Mundial de la Salud designó el brote de la enfermedad por 

COVID-19 como una emergencia de salud pública de importancia internacional. 

Como resultado de las drásticas pero inevitables medidas que han implementado diversos gobiernos a 

nivel mundial para detener el esparcimiento del virus COVID-19, la Compañía prevé que es probable se 

registre una disminución sustancial en la actividad económica global, y que pueda tener un impacto ne-

gativo grave en el consumo y en la inversión. Por otro lado, y como consecuencia de esto, se puede 

crear una situación de alta volatilidad en los mercados financieros, y que surjan diferentes efectos nega-

tivos, relacionados con alta volatilidad, variaciones en tasas de interés, tipos de cambio, políticas fiscales 

y políticas monetarias, entre otras. 
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A continuación, se mencionan los cambios en los resultados operativos pronosticados por la administra-

ción y / o las proyecciones de flujo de efectivo, que podrían dar lugar a asuntos tales como: 

Para su actividad principal, la generación de energía solar fotovoltaica, el grupo no espera impactos sig-

nificativos en la situación financiera por la fase actual preoperativa de su negocio. 

La obtención de alguno de los permisos necesarios para el desarrollo de los diferentes proyectos desa-

rrollados por el grupo Cox América, podría demorarse como consecuencia de las diferentes políticas de 

confinamiento que lleven a cabo los países en que la COVID-19 tenga repercusión. 

A la fecha no es posible determinar de forma confiable los impactos que pudieran generar la COVID-19 

en los resultados y la situación financiera del grupo debido a su estado principal preoperativo y de desa-

rrollo. Sin embargo, se espera que la economía global se reestablezca en el futuro cercano que es cuan-

do los proyectos que actualmente se están desarrollando iniciarán operaciones. 

Nota 17 - Aprobación de los Estados Financieros: 

Los Estados Financieros Combinados Separados (Carve out) Intermedios Condensados fueron 

aprobados y autorizados por D. Enrique Riquelme Vives, Presidente y CEO del grupo para su emisión el 

12 de junio de 2020 y están sujetos a la aprobación de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas y 

Consejo de Administración. 

Nota 18 - Principales oficinas registradas: 

Al 31 de marzo de 2020 el domicilio social de la Compañía se encuentra en Corporativo Miyana, Ejercito 

Nacional 769, Piso 2 Col. Granada. Alc. Miguel Hidalgo, C.P. 11520. Ciudad de México, Estados Unidos 

Mexicanos. 
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Teléfono Directo: (52) (55) 4748-0657 

e-mail: eduardo.flores@creel.mx  

7 de julio de 2020 
 

COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 
Vicepresidencia de Supervisión Bursátil 
Dirección General de Emisoras 
Av. Insurgentes Sur 1971, Torre Norte, Piso 7, 
Col. Guadalupe Inn, 
01020, Ciudad de México, México 

Señoras y Señores: 

Hacemos referencia a la solicitud de autorización (la “Solicitud”) presentada por Cox 
Energy México, S.A. de C.V. (actualmente Cox Energy América, S.A.B. de C.V.) (“Cox 
Energy” o la “Emisora”, indistintamente), para (i) la inscripción en el Registro Nacional de 
Valores (“RNV”) de las acciones serie “I” representativas del capital fijo de la Emisora (las 
“Acciones Serie I”), y acciones serie “II” representativas del capital variable de la Emisora 
(las “Acciones Serie II” y en conjunto con las Acciones Serie I, las “Acciones”) mediante la 
consecuente adopción por parte de la Emisora de la modalidad de sociedad anónima bursátil 
de capital variable, y (ii) la oferta pública primaria nacional de hasta 30,441,176 Acciones 
Serie II y listado de las mismas en la Bolsa Institucional de Valores, S.A. de C.V. (la “Oferta 
Pública”), presentada por parte de la Emisora con fecha 10 de marzo de 2020 (la “Solicitud”) 
a esa Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Hemos actuado como asesores legales externos de la Emisora en relación con la 
inscripción en el RNV de las Acciones y la Oferta Pública, y en tal carácter, hemos revisado 
exclusivamente la documentación e información proporcionada por la Emisora que se señala 
más adelante con el fin de rendir una opinión al respecto para los efectos previstos en y de 
conformidad con los artículos 85, fracción IV y 87, fracción II de la Ley del Mercado de 
Valores, así como los artículos 2, inciso h) y 87 de las Disposiciones de Carácter General 

mailto:eduardo.flores@creel.mx
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Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros Participantes del Mercado de Valores (la 
“Circular Única”). En consecuencia, el alcance de esta opinión se limita exclusivamente a la 
validez y exigibilidad bajo dicha ley y disposiciones secundarias de los actos a que más 
adelante nos referimos. 

Los términos utilizados con mayúscula inicial en la presente y no definidos 
expresamente en la misma, serán utilizados tal y como se les define en la Solicitud.  

Para efectos de la presente opinión, hemos revisado únicamente lo siguiente: 

A. Copia de la escritura pública que se describe en el Anexo 1 fracción I de la 
presente, respecto a la constitución de la Emisora (el “Acta Constitutiva”). 

B. Copia de la escritura pública que se describe en el Anexo 1 fracción II, que 
contiene la protocolización de las resoluciones unánimes adoptadas fuera de asamblea 
general ordinaria y extraordinaria de accionistas de la Emisora de fecha 11 de marzo de 2020 
(las “Resoluciones del 11 de Marzo de 2020”), mediante las cuales se aprobó un aumento de 
capital social y ciertas modificaciones a los estatutos sociales de la Emisora. 

C. Copia de la escritura pública que se describe en el Anexo 1 fracción III, que 
contiene la protocolización de las resoluciones unánimes adoptadas fuera de asamblea 
general ordinaria y extraordinaria de accionistas de la Emisora, de fecha 22 de mayo de 2020 
(las “Resoluciones del 11 de Abril de 2020”), mediante las cuales se aprobó un aumento de 
capital social y ciertas modificaciones a los estatutos sociales de la Emisora. 

D. Copia certificada de la escritura pública que se describe en el Anexo 1 fracción 
IV, que contiene la protocolización de las resoluciones unánimes adoptadas fuera de 
asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas de la Emisora, de fecha 25 de abril 
de 2020 (las “Resoluciones del 25 de Abril de 2020”), mediante las cuales se aprobó, entre 
otras cuestiones, el cambio de denominación de la Emisora y ciertas modificaciones a los 
estatutos sociales de la Emisora. 

E. Copia certificada de la escritura pública que se describe en el Anexo 1 fracción V 
de la presente, que contiene la protocolización de las resoluciones unánimes adoptadas fuera 
de asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas de la Emisora, de fecha 24 de 
junio de 2020 (las “Resoluciones de Accionistas”), en las que se hace constar, entre otras cosas, 
(i) la reforma integral de estatutos sociales de la Emisora mediante los cuales adopta la 
modalidad de sociedad anónima bursátil de capital variable (los “Estatutos Sociales”), (ii) el 
nombramiento de los miembros propietarios del consejo de administración de la Emisora, 
(iii) la emisión de 30,441,176 Acciones Serie II, y (iv) la autorización para realizar la Oferta 
Pública y llevar a cabo la inscripción de las Acciones en el RNV. 

F. Copia certificada de la escritura pública que se describe en el Anexo 1 fracción V 
de la presente, que contiene la protocolización de las resoluciones unánimes adoptadas fuera 
de asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas de la Emisora, de fecha 26 de 
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junio de 2020 (las “Resoluciones del 26 de Junio de 2020”), en las que se resolvió sobre el 
aumento del capital social aprobado mediante las Resoluciones de Accionistas y la 
modificación de cierta condición resolutoria aprobada mediante las Resoluciones de 
Accionistas. 

G. Los Estatutos Sociales de la Emisora que se adjuntan como Anexo 2. 

H. El título global que ampara las Acciones Serie I (el “Título Global Serie I”) que se 
adjunta como Anexo 3. 

I. El certificado provisional que ampara las Acciones Serie II (el “Certificado 
Provisional Serie II”) que se adjunta como Anexo 4. 

Nos referimos a los documentos identificados en los incisos A. a I., anteriores como 
los “Documentos de la Opinión”. 

En la preparación de esta opinión hemos asumido, sin verificación alguna, que (i) a 
la fecha de la presente la Emisora no han revocado, limitado o modificado en forma alguna 
los Estatutos Sociales, y los poderes previstos en las escrituras públicas que se describen en 
el Anexo 1, de la presente; (ii) los nombramientos de los miembros propietarios del consejo 
de administración de la Emisora se encuentran vigentes y no fueron revocados previo a la 
firma del Título Global Serie I y el Certificado Provisional Serie II y (iii) las declaraciones y 
cualquier otra cuestión de hecho contenida en el Título Global Serie I y/o el Certificado 
Provisional Serie II, son verdaderas y exactas en todos sus aspectos de importancia. 

Considerando lo anterior, sujeto a las asunciones, calificaciones y limitaciones que 
aquí se describen y con base exclusivamente en nuestra revisión de los Documentos de la 
Opinión, somos de la opinión que: 

1. Con base en nuestra revisión del Acta Constitutiva, la Emisora es una sociedad 
legamente constituida y existente conforme a las leyes de los Estados Unidos Mexicanos. 

2. Con base en nuestra revisión de las Resoluciones del 11 de Marzo de 2020, las 
resoluciones adoptadas por los accionistas en virtud de las mismas, han sido válidamente 
adoptadas de conformidad con las disposiciones legales aplicables. 

3. Con base en nuestra revisión de las Resoluciones del 11 de Abril de 2020, las 
resoluciones adoptadas por los accionistas en virtud de las mismas, han sido válidamente 
adoptadas de conformidad con las disposiciones legales aplicables. 

4. Con base en nuestra revisión de las Resoluciones del 25 de Abril de 2020, las 
resoluciones adoptadas por los accionistas en virtud de las mismas, han sido válidamente 
adoptadas de conformidad con las disposiciones legales aplicables. 

5. Con base en nuestra revisión de las Resoluciones de Accionistas, dichas 
Resoluciones de Accionistas han sido válidamente adoptadas de conformidad con las 
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disposiciones legales aplicables y de conformidad con las mismas (i) se reformaron los 
estatutos sociales existentes de la Emisora y entraron en vigor los Estatutos Sociales, y se 
adoptó la modalidad de sociedad anónima bursátil de capital variable, sujeta a la condición 
resolutoria negativa consistente en que no surta efectos legales la inscripción de los valores 
objeto de la oferta pública de valores referida en la Resolución Quinta siguiente, en términos 
de lo previsto en el Artículo 81 de la Ley del Mercado de Valores, en o antes del 31 de julio 
de 2020 (según dicha fecha consta en las Resoluciones del 26 de Junio de 2020), (ii) Enrique 
Riquelme Vives y Javier García Arenas, en su carácter de miembros del consejo de 
administración de la Emisora cuentan con facultades para suscribir de manera conjunta o 
individual el Título Global Serie I y el Certificado Provisional Serie II; y (iii) se autorizó llevar 
a cabo la inscripción en el RNV de las Acciones, así como la emisión y Oferta Pública de las 
Acciones Serie II. 

6. Con base en nuestra revisión de las Resoluciones del 26 de Junio de 2020, las 
resoluciones adoptadas por los accionistas en virtud de las mismas, han sido válidamente 
adoptadas de conformidad con las disposiciones legales aplicables. 

7. Con base en nuestra revisión de los Estatutos Sociales (i) dichos Estatutos 
Sociales se apegan a lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores y la Circular Única; y (ii) 
la Emisora se encuentra facultada para emitir acciones. 

8. El Título Global Serie I, así como el Certificado Provisional Serie II, han sido 
suscritos por Enrique Riquelme Vives y Javier García Arenas, en su carácter de miembros del 
consejo de administración de la Emisora, según fueron nombrados en las Resoluciones de 
Accionistas, y, toda vez que se han obtenido las autorizaciones correspondientes y realizado 
los actos corporativos legales y contractuales aplicables, los mismos han sido válidamente 
emitidos y los derechos que confieren son exigibles en contra de la Emisora, en sus términos. 

Las opiniones descritas anteriormente se encuentran sujetas a los siguientes 
comentarios y calificaciones: 

I. Se basan en la documentación proporcionada por la Emisora que se encuentra 
en nuestro poder y en las circunstancias existentes a la fecha de las que nosotros tenemos 
conocimiento; y no implica en forma alguna el haber realizado investigación o examen 
particular alguno sobre el estado actual o potencial en los que esté involucrado la Emisora. 

II. Nuestra asesoría a Cox Energy se ha limitado a las cuestiones indicadas en la 
presente opinión, por lo que, no aceptamos responsabilidades genéricas sobre las materias 
distintas a las que se hace referencia en la presente opinión. 

III. Nuestra opinión se limita a cuestiones de derecho aplicables en los Estados 
Unidos Mexicanos respecto a las cuales hemos recibido instrucciones expresas de actuar y 
respecto a las cuales hemos puesto atención especial, por lo que no aceptamos 
responsabilidades sobre materias distintas a las que se hace referencia en la presente opinión. 
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IV. Somos abogados únicamente autorizados para ejercer derecho o emitir 
opiniones bajo las leyes de los Estados Unidos Mexicanos, por lo que la presente opinión no 
debe interpretarse como opinión o consideración alguna respecto de las leyes de cualquier 
otra jurisdicción. 

V. Existe la posibilidad de que las autoridades administrativas o judiciales 
interpreten de manera distinta o lleguen a conclusiones diversas a las expresadas en este 
documento sobre el contenido y alcance de la presente opinión. 

VI. De conformidad con la legislación mexicana, el cumplimiento de contratos y 
obligaciones podrá estar limitado por concurso mercantil, quiebra, suspensión de pagos, 
insolvencia, disolución, liquidación, o por disposiciones de carácter fiscal o laboral, y demás 
disposiciones y procedimientos aplicables en materia de concurso mercantil o fraude de 
acreedores, así como por disposiciones de orden público. 

VII. En el caso de cualquier procedimiento de concurso mercantil iniciado en los 
Estados Unidos Mexicanos de conformidad con la legislación aplicable, las demandas 
laborales, demandas de autoridades fiscales para el pago de impuestos no pagados, 
demandas de acreedores preferentes hasta el monto de su respectiva garantía, costos de 
litigios, honorarios y gastos del conciliador, síndico y visitador, cuotas de seguridad social, 
cuotas del Instituto para el Fondo Nacional de la Vivienda de los Trabajadores, y cuotas del 
Sistema de Ahorro para el Retiro tendrán prioridad y prelación sobre las reclamaciones de 
cualquier acreedor. 

VIII.  No emitimos opinión alguna en cuanto a la exigibilidad de las disposiciones 
contenidas en los Documentos de la Opinión que pretendan obligar a una persona que no 
sea parte del mismo. 

IX. Las obligaciones de las personas morales contenidas en los Documentos de la 
Opinión que pretendan obligar a los accionistas o socios de dichas personas morales respecto 
de asuntos reservados por ley a resoluciones de los mismos, o que pretendan obligar a dichos 
accionistas a votar o abstenerse de votar sus respectivas acciones en el capital social de dichas 
personas morales, podrían no ser exigibles vía cumplimiento forzoso conforme a la 
legislación aplicable de México. 

X. Cualquier disposición en cualquier Documento de la Opinión que establezca que 
la invalidez o ilegalidad de cualquier parte del mismo no invalidará el resto de las 
obligaciones de dicho Documento de la Opinión podría ser inválida en México en la medida 
en que la disposición respectiva constituya un elemento esencial de dicho Documento de la 
Opinión. 

XI. No emitimos opinión alguna con respecto a cualquier disposición de los 

Documentos de la Opinión en donde se renuncie a derechos procesales. 
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Anexo 1 
Escrituras de la Emisora 

I. Acta Constitutiva. Copia certificada de la escritura pública número 14,213, de fecha 4 
de marzo de 2015, otorgada ante la fe del licenciado Guillermo Escamilla Narváez, titular de 
la notaría pública número 243 de la Ciudad de México, cuyo primer testimonio se encuentra 
inscrito en el Registro Público de Comercio de la Ciudad de México bajo el folio mercantil 
electrónico 532445, el día 24 de marzo de 2015. 

II. Resoluciones de Accionistas del 11 de Marzo de 2020. Copia certificada de la escritura 
pública número 88,603, de fecha 28 de abril de 2020, otorgada ante la fe del licenciado Luis 
Antonio Montes de Oca Mayagoitia, titular de la notaría pública número 29 de la Ciudad de 
México, cuyo primer testimonio se encuentra en proceso de inscripción en el Registro Público 
de Comercio de la Ciudad de México. 

III. Resoluciones de Accionistas del 11 de Abril de 2020. Copia certificada de la escritura 
pública número 88,664 de fecha 22 de mayo de 2020, otorgada ante la fe del licenciado Luis 
Antonio Montes de Oca Mayagoitia, titular de la notaría pública número 29 de la Ciudad de 
México, cuyo primer testimonio se encuentra en proceso de inscripción en el Registro Público 
de Comercio de la Ciudad de México. 

IV. Resoluciones de Accionistas del 25 de Abril de 2020. Copia certificada de la escritura 
pública número 88,604 de fecha 28 de abril de 2020, otorgada ante la fe del licenciado Luis 
Antonio Montes de Oca Mayagoitia, titular de la notaría pública número 29 de la Ciudad de 
México, cuyo primer testimonio se encuentra en proceso de inscripción en el Registro Público 
de Comercio de la Ciudad de México. 

V. Resoluciones de Accionistas. Copia certificada de la escritura pública número 86,686, 
de fecha 24 de junio de 2020, otorgada ante la fe del licenciado Guillermo Oliver Bucio, titular 
de la notaría pública número 246 de la Ciudad de México, cuyo primer testimonio se 
encuentra en proceso de inscripción en el Registro Público de Comercio de la Ciudad de 
México, en donde constan (i) las facultades de Enrique Riquelme Vives y Javier García 
Arenas como apoderados de la Emisora, incluyendo poderes para actos de administración y 
para suscribir títulos de crédito, (ii) la designación de Enrique Riquelme Vives, Antonio 
Medina Cuadros, Emiliano Espinoza Labbé, Javier García Arenas, Ignacio Maluquer Trepat, 
Marcelo Tokman Ramos, Luis Ángel Arizaga Zarate, Román Ignacio Rodríguez Fernández, 
María José Treviño Melguizo, Alba Medina Flores, Alfonso Javier González y Arturo José 
Saval Pérez, como miembros del consejo de administración de la Emisora, y (iii) la reforma 
integral de los estatutos sociales y adopción de la modalidad de sociedad anónima bursátil 
de capital variable. 

VI. Resoluciones del 26 de Junio 2020. Copia certificada de la escritura pública número 
86,805, de fecha 29 de junio de 2020, otorgada ante la fe del licenciado Guillermo Oliver Bucio, 
titular de la notaría pública número 246 de la Ciudad de México, cuyo primer testimonio se 
encuentra en proceso de inscripción en el Registro Público de Comercio de la Ciudad de 
México.  
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Anexo 2 
Estatutos Sociales 

 

[Se adjuntan a la presente] 
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Anexo 3 
Título Global Serie I 

 

[Se adjuntan a la presente] 
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Anexo 4 
Certificado Provisional Serie II 

 

[Se adjuntan a la presente] 




























