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De conformidad con lo establecido en el artículo 82 de la Ley 24/1988 del Mercado de 
Valores y en  las Circulares del Mercado Alternativo Bursátil (MAB) y para su puesta a 
disposición  del  público  como  información  relevante,  ZINKIA  ENTERTAINMENT,  S.A. 
(“Zinkia” o la “Sociedad”) comunica el siguiente  

 
HECHO RELEVANTE 

 
Como  continuación  a  los Hechos Relevantes publicados  en  la CNMV, MAB  y  pagina 
web de  la Sociedad  (www.zinkia.com) de  fechas 31 de octubre de 2013  (Ref. CNMV 
194646), 26 de febrero de 2014 (Ref. CNMV 200931),  16 de abril de 2014 (Ref. CNMV 
203737), 26 de mayo de 2014 (Ref. CNMV 206323), 03 de  junio de 2014 (Ref. CNMV 
206647), 14 de  julio de 2014  (Ref. CNMV 208438) y 15 de  julio de 2014  (Ref. CNMV 
208496) en los que se informaba de la presentación de la solicitud y de la declaración 
del concurso voluntario de acreedores de la Sociedad, así como de la presentación, por 
parte  de  la  Sociedad,  ante  el  Juzgado  de  lo  Mercantil  número  8  de  Madrid  (en 
adelante,  el  “Juzgado”),  de  una  Propuesta  Anticipada  de  Convenio  (en  adelante,  la 
“PAC”) y, además, como continuación de  los Hechos Relevantes de fechas 30 de  julio 
de 2015 (Ref. CNMV 227077) y 9 de septiembre de 2015 (Ref. CNMV 228074) por  los 
que se comunicó que con fecha 24 de julio de 2015 se ha dictado Sentencia por parte 
del meritado  Juzgado aprobando  la citada PAC por  la que se establece  (i) el cese de 
todos  los  efectos  de  la  declaración  del  concurso  de  acreedores  presentado  por  la 
Sociedad desde la fecha de la propia Sentencia (24 de julio de 2015),  (ii)  el cese de la 
Administración Concursal  con  carácter  automático e  inmediato desde  la  fecha de  la 
propia Sentencia y (iii) la terminación de los efectos legales sobre la intervención de las 
facultades de administración y disposición patrimonial de la Sociedad desde el mismo 
momento  del  cese  de  la  Administración  Concursal,  se  procede  a  continuación  a 
informar  sobre  la  situación  y  próximas  actuaciones  de  la  Sociedad  a  partir  de  este 
momento. 
 
En este  sentido,  se  recuerda que  la PAC aprobada  supone  la  salida y  superación del 
concurso de acreedores de la Sociedad y la satisfacción de sus acreedores mediante el 
establecimiento de un plan de pagos en el que únicamente se prevé una espera para el 
pago  a  todos  los  acreedores  de  la  Sociedad  (la  PAC  aprobada  no  contempla  quita 
alguna del importe por principal de los créditos de los acreedores de la Sociedad).  
 
Para mayor claridad y a los efectos oportunos, se adjunta al presente Hecho Relevante 
un resumen de la PAC aprobada, un resumen del histórico de la Sociedad en el proceso 
concursal e información actualizada de su situación financiera y patrimonial, así como 
respecto de las particularidades específicas y efectos de la aprobación de la PAC sobre 
la emisión de obligaciones. 
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Por  lo expuesto,  la  aprobación de  la PAC ha permitido  a  la  Sociedad  la  salida de  la 
situación  concursal  en  la que  se encontraba,  superando  la  situación  coyuntural que 
momentáneamente  atravesaba  y  posibilitará,  en  el  marco  y  términos    de  la  PAC 
aprobada,  la  completa  satisfacción  de  los  acreedores  de  la  Sociedad.  Lo  anterior 
conllevará el    relanzamiento del desarrollo de negocio de  la  Sociedad  y, previos  los 
trámites,  gestiones  y  aprobaciones  oportunas,  la  vuelta  a  la  negociación  de  las 
acciones de la Sociedad en el MAB.  
 
Quedamos a su disposición para cuantas aclaraciones consideren oportunas. 

En Madrid, a 27 de octubre  de 2015 
 
José María Castillejo Oriol 
Presidente del Consejo de Administración 
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Anexo al Hecho Relevante: 

 
1. SITUACIÓN ACTUAL DE LA SOCIEDAD 

 
1.1 – ANTECEDENTES  
 
Como  se  ha  ido  poniendo  en  conocimiento  del mercado  a  través  de  los  diversos 
Hechos Relevantes publicados, así como a través de la información financiera periódica 
publicada  en  años  anteriores  la  Sociedad,  a  pesar  de  su  crecimiento  en  negocio, 
contemplaba ya la existencia de dificultades para atender parte de sus obligaciones de 
pagos en  los vencimientos previstos. Por ello, durante el ejercicio 2013, dentro de  las 
distintas alternativas barajadas por la Sociedad, se contempló inicialmente como viable 
la  realización  de  sendas  emisiones  de  obligaciones,  una  primera  dirigida  a  público 
cualificado, y la segunda dirigida a público minorista, sin que en las condiciones finales 
de  dichas  emisiones  pudieran  colocarse  títulos  en  la  primera,  y  renunciando,  en  la 
segunda, Zinkia a la emisión.  
 
En  ese  sentido,  y  dada  la  imposibilidad manifiesta  para  hacer  frente  a  los  hitos  de 
devolución de deuda próximos, como era la amortización a vencimiento de la emisión 
de obligaciones de renta fija “Emisión de Obligaciones Simples Zinkia 1ª emisión” y  la 
devolución o amortización  final del préstamo  concedido por una Fundación privada, 
ambas  por  importe  acumulado  de  aproximadamente  5.000.000  €  y  que  vencían  en 
noviembre  de  2013  y  febrero  de  2014,  respectivamente,  y  con  objeto  de  proteger 
tanto los activos de Zinkia como los intereses tanto de acreedores como de accionistas, 
y en aras de permitir a la Sociedad continuar con la actividad comercial habitual bajo el 
paraguas de protección que  la norma permite, Zinkia solicitó, en fecha 31 de octubre 
de 2013, el procedimiento legal previsto en el art. 5 bis de la Ley Concursal con objeto 
de renegociar y continuar negociaciones con los distintos acreedores de la Sociedad. 
 
Desde la solicitud del procedimiento, la Sociedad contaba con un plazo de tres meses 
(esto es, hasta el 31 de enero de 2014) para  lograr un acuerdo de refinanciación con 
sus principales acreedores que  le permitiera  (finalizado el referido proceso del art. 5 
bis) continuar con su negocio y actividad.  
 
Durante  todo  este  proceso,  se  realizaron  innumerables  gestiones,  negociaciones  y 
acuerdos, que de forma resumida exponemos a continuación: 
 
‐ Renegociación  de  la  deuda  con  los  titulares  de  obligaciones  (en  adelante,  los 

“Bonistas”), mediante la convocatoria de una Asamblea General de Obligacionistas 
de la "Emisión de Obligaciones Simples Zinkia 1ª Emisión" de 2010, que tuvo lugar 
el 9 de diciembre de 2013 en segunda convocatoria, habiéndose acordado, entre 
otras  cosas,  la modificación de  las Condiciones Finales de  la emisión  (tal y  como 



 

 
 

Zinkia Entertainment, S.A. Inscrita R.M. Madrid, Tomo 15.359, Libro 0, Folio 75, Sección 8, Hoja M-257615, CIF A-82659061 
2 

además  se  puso  en  conocimiento  del mercado mediante  la  publicación  de  los 
correspondientes  Hechos  Relevantes  tanto  en  las  páginas  oficiales  del  MAB  y 
CNMV  como  en  la  página web  oficial  de  la  Sociedad  (www.zinkia.com)    en  los 
siguientes términos: 

“Modificación de las Condiciones Finales de la "Emisión de Obligaciones Simples 
Zinkia 1ª Emisión" en los términos siguientes: 
  

o Modificación  de  la  fecha  de  amortización  a  vencimiento, 
inicialmente prevista para el tercer aniversario desde la Fecha de 
emisión,  suscripción y desembolso, es decir el 12 de noviembre 
de 2013, y  fijándola en el quinto aniversario desde  la Fecha de 
emisión,  suscripción y desembolso, es decir el 12 de noviembre 
de 2015.   

o Inclusión de  la posibilidad de amortización anticipada por parte 
del  Emisor  en  el  primer  año,  es  decir,  el  12  de  noviembre  de 
2014,  procediéndose  al  pago  del  cupón  correspondiente  hasta 
dicha fecha.  

o Modificación del tipo de interés fijo pagadero anualmente en los 
cupones que se abonen en los años 2014 y 2015, pasando éste de 
un 9,75% a un 11%.  

Al  haber  resultado  aprobadas  las  modificaciones  anteriores,  se  procedió  a 
abonar el cupón correspondiente a los intereses del período 2013 (9,75%). Dicho 
cupón fue abonado a  los titulares de  las obligaciones de  la referida emisión en 
diciembre de 2013.” 

 
‐ Se contrató a la entidad INTEGRA CAPITAL PARTNERS, S.A. (en adelante ”Integra”) 

con objeto de que realizará un Plan de Viabilidad en el que se incluyeran todas las 
previsiones de ingresos derivados de la actividad en los próximos años, así como se 
incluyeran  todos  los  compromisos  de  pago  que  pretendía  y,  lo  que  es  más 
importante,  podía  proponer  la  Sociedad,  con  objeto  de  que  un  tercero 
independiente pudiese garantizar que, cumpliéndose las previsiones de la Sociedad 
en sus escenarios más conservadores y tras  los oportunos análisis de sensibilidad, 
la Sociedad podría hacer frente a los compromisos que se alcanzaran en el proceso 
de refinanciación en el marco del referido Art. 5 bis.  

El Plan de Viabilidad permitía estimar  las condiciones y calendarios de pagos que 
podían ofrecerse a los distintos acreedores, todo ello al objeto de confirmar que la 
Sociedad  podría  asumir  los  pagos  y  compromisos  ofrecidos  a  cada  acreedor, 
confirmando  que  la  empresa  es  viable  económica  y  financieramente  y  que  la 
empresa ofrece un nivel de solvencia suficiente basado en la existencia efectiva de 
un patrimonio empresarial y de una estructura suficiente que permita cumplir de 
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forma  realista  y  eficaz  los  compromisos  de  pago  a  sus  acreedores  en  el  plazo 
propuesto. 
 
Como  resultado del Plan de Viabilidad,  la Sociedad aprobó ofrecer determinadas 
condiciones  de  pago  que  fueron  negociadas  con  los  principales  grupos  de 
acreedores.  
 

‐ Se realizaron por Zinkia entrevistas con los principales acreedores comerciales, así 
como  con  todas  las entidades  financieras  con objeto de evaluar  la  capacidad de 
negociación  así  como  el  ánimo  de  las  mismas  por  alcanzar  acuerdos  de 
refinanciación que permitieran  finalizar el proceso del  referido art. 5 bis y  firmar 
los  correspondientes  acuerdos  de  refinanciación.  Finalmente  y  tras  las 
conversaciones y entrevistas que Zinkia mantuvo a nivel individual con cada una de 
las entidades financieras, se encargó a  la entidad  Integra que coordinase también 
la negociación y firma de la refinanciación con la totalidad de entidades, de forma 
que  se  lograra  el  acuerdo    conjunto  de  todo  el  “pool”  bancario  en  las mismas 
condiciones.  

A pesar de que la Sociedad había alcanzado un exitoso acuerdo de refinanciación con 
los  obligacionistas,  con  la  mayoría  de  los  acreedores  comerciales,  y  también  las 
negociaciones  habían  llegado  a  buen  fin  con  los  distintos  Comités  de  las  entidades 
bancarias ya que habían aprobado  las operaciones de refinanciación, con fecha 26 de 
febrero de 2014 el Consejo de Administración de Zinkia tomó la decisión de solicitar la 
declaración de concurso voluntario de acreedores , ante la negativa de  renegociación 
con la entidad privada prestataria de un importe de 2.500.000 euros. 
 
Con fecha 07 de abril de 2014, se dicta finalmente el auto de declaración de concurso 
de acreedores. La CNMV y el propio Juzgado, en virtud del referido Auto,   designan a 
ATTEST INTEGRA, S.L.P como Administrador Concursal de la Sociedad. 
 
Tal y como se fue  informando al mercado,  la Sociedad ya estaba trabajando por esas 
fechas  en  la  actualización  del  Plan  de Viabilidad  y  en  la  elaboración  de  un  Plan  de 
Pagos  a  ofrecer  a  cada  grupo  de  acreedores.  De  ambos  documentos,  y  con  la 
información  obtenida  de  las  entrevistas  que  la  Sociedad  había  llevado  a  cabo  en  el 
procedimiento del art. 5 bis  con  sus acreedores, el Consejo de Administración de  la 
Sociedad decide en el mes de mayo de 2014, presentar la PAC ante el Juzgado. 
 
La PAC no contemplaba quitas, por lo que fue muy bien acogida entre los acreedores, 
lo cual permitió que en su presentación ante el Juzgado de lo Mercantil, ya contase con 
la  adhesión  de  algunos  de  sus  principales  acreedores,  como  son  varias  entidades 
bancarias  y  las  Administraciones  Públicas,  entre  otros.  Del mismo modo,  hay  que 
añadir, que con fecha 17 de  junio de 2014 se celebró  la Asamblea de Obligacionistas 
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donde quedó aprobada  la adhesión de  los Obligacionistas a  la PAC presentada por  la 
Sociedad. 
 
Con  fecha  11  de  julio  de  2014  y  dentro  del  plazo  concedido  por  el  Juzgado,  la 
Administración  Concursal  presentó  su  informe  con  opinión  favorable  sobre  el 
contenido de  la PAC presentada por  la Sociedad en relación con el Plan de Pagos y el 
Plan de Viabilidad. 
 
Desde dicha fecha la Sociedad ha estado a la espera de lograr una positiva resolución 
de  la  PAC  por  parte  del  Juzgado,  la  cual  por  varias  vicisitudes  judiciales  se  ha  ido 
retrasando en el tiempo, hasta que con fecha 29 de Julio de 2015 se ha notificado a la 
Sociedad la Sentencia dictada por el Juzgado el día 24 de julio de 2015 en virtud de la 
cual  se  aprueba  judicialmente  la  PAC  presentada  por  la  propia  Sociedad. Mediante 
Auto  del  Juzgado  de    fecha  3  de  septiembre  se  rectificó  la  indicada  Sentencia  para 
aclarar  que  todos  los  efectos    de  la  declaración  del  concurso  de  acreedores  de  la 
Sociedad cesaban desde  la misma fecha de  la Sentencia rectificada. La aprobación de 
la PAC por parte del Juzgado permite a la Sociedad superar la situación coyuntural que 
venía atravesando y dar satisfacción a sus acreedores en los términos que se recogen 
en la citada PAC, relanzándose el desarrollo de negocio de la Sociedad. 
 
1.2‐ SITUACIÓN DE LA COMPAÑÍA Y SU NEGOCIO 
 
1.2.1 Situación previa a la aprobación del convenio y plan de pagos 
 
El pasado día 9 de septiembre de 2015 se notificó a  la Sociedad el antes mencionado 
Auto  dictado  por  el  Juzgado  de  fecha  3  de  septiembre  que  rectifica  la  Sentencia 
dictada  el  pasado  24  de  julio,  indicando  que  cesaban  todos  los  efectos  de  la 
declaración de concurso de acreedores presentado por  la Sociedad desde  la fecha de 
la propia Sentencia. 
 
Este importantísimo hito, permite a la Sociedad resolver su situación concursal, dar por 
refinanciada su deuda, y continuar con el crecimiento del negocio a nivel internacional. 
 
Zinkia contaba, entre sus estimaciones, con tener resuelta la situación concursal en el 
ejercicio 2014. Por diferentes motivos, dicha resolución se ha acabado retrasando en el 
tiempo hasta el segundo semestre del presente año. En este sentido, en su momento, 
Zinkia estableció un plan de negocio para 2015 cuya premisa principal era la salida del 
proceso concursal durante el primer semestre del propio 2015 o a lo sumo en un corto 
plazo  adicional.  Al  no  haberse  producido  este  hecho  en  el momento  estimado,  las 
ventas del Grupo se vieron afectadas, en la medida que muchas negociaciones se han 
retrasado hasta tener una resolución positiva de la situación concursal. No obstante, el 
negocio  de  la  Sociedad,  aun  encontrándose  en  situación  concursal,  ha  continuado 
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creciendo, como muestran las cifras publicadas el pasado mes de agosto respecto del 
primer semestre de 2015. 
 
A continuación se muestra detalle de la cuenta de resultados consolidada a 30 de junio 
de 2015 como muestra de los resultados obtenidos por la Sociedad: 
 

Valores en euros 30/06/2015 30/06/2014

Importe Neto de la Cifra de Negocio 3.062.166             2.925.541            
Otros Ingresos de Explotación 428.147                498.358               

Total ingresos de explotación 3.490.313             3.423.899            

Aprovisionamientos (158.049)    (68.606)    
Gastos de Personal (1.183.146)    (1.212.918)    
Otros Gastos de Explotación (1.031.691)    (1.063.720)    
Amortizaciones y Provisiones (694.055)    (506.442)    

Total gastos de explotación (3.066.941)    (2.851.686)    

Resultado Consolidado de Explotación 423.372                572.213               

Resultado Financiero (275.684)    (544.675)    
Deterioro y resultados por enajenación de Activos no corrientes -                        (5.413)    

Resultado Consolidado antes de impuestos 147.688                22.125                 

Impuesto sobre beneficios (62.985)    (380.145)    

Resultado Consolidado después de impuestos Operac. Continuadas 84.703                  (358.020)    

Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto -                        (335.383)    

Resultado consolidado del periodo 84.703                  (693.403)    

Resultado atribuible a intereses minoritarios -                        -                       

Resultado de la Sociedad Dominante 84.703                  (693.403)    

ZINKIA ENTERTAINMENT, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

 
 
Como puede observarse, las ventas han sido superiores al mismo periodo del ejercicio 
anterior,  y  los  gastos  de  explotación  han  sido  inferiores,  fruto  de  la  política  de 
contención de gasto al mínimo indispensable. Ambas partidas llevan a la obtención de 
un resultado positivo por  importe de 84.703 euros, en comparación con  las pérdidas 
por importe de 693.403 euros obtenidas en el mismo periodo del ejercicio anterior. 
 
Estas cifras muestran por tanto la clara evolución positiva del negocio de la Sociedad, 
respecto al periodo anterior, cuando se hallaba aun inmersa en el proceso concursal. 
 
Respecto  a  la  situación  financiera  y  patrimonial  de  la  Sociedad,  a  continuación  se 
muestra el estado de situación financiera consolidado a 30 de junio de 2015: 
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La  posición  financiera  y  de  tesorería  mostraba  un  fondo  de  maniobra  negativo, 
consecuencia  de  los  vencimientos  de  deuda  previos  a  la  solicitud  de  concurso  de 
acreedores, siendo  la práctica  totalidad de  la deuda de  la Sociedad, deuda concursal 
refinanciada  tras  la  aprobación  del  plan  de  pagos  en  el marco  del  concurso  y  tal  y 
como se detallará a continuación. Dado lo anterior, el patrimonio neto de Zinkia se ha 
visto afectado por los resultados negativos obtenidos en pasados ejercicios. 
 
1.2.2  Plan de negocio 2015 e impacto de la aprobación de la Propuesta Anticipada 
de Convenio en los Estados Financieros 
 
Zinkia,  el  pasado  agosto  de  2015,  procedió  a  elaborar  una  revisión  de  su  Plan  de 
Negocio  para  el  ejercicio  2015  motivada  por  los  retrasos  sufridos  en  el  proceso 
concursal, reflejando en  las proyecciones  la estimación del  impacto de  los mismos, el 
cual se detallará en el presente apartado. Tal revisión  fue publicada el pasado 27 de 
agosto de 2015 en el marco de  la  información  financiera  semestral de  la Compañía, 
dándose reflejo a continuación de la misma.  
 
Zinkia, si bien continúa creciendo, había establecido un plan de negocio cuya premisa 
principal era la salida del proceso concursal en el primer semestre de 2015 o a lo sumo 
un  corto  plazo  adicional.  Al  no  haberse  producido  este  hecho  en  el  momento 
estimado,  las ventas por  la comercialización de  licencias se han visto afectadas, en  la 
medida  que  muchas  negociaciones  se  han  retrasado  hasta  tener  una  resolución 
positiva de la situación concursal. Por ello, los administradores de Zinkia analizaron el 
impacto que dicha situación tendría sobre el plan de negocio, y se procedió a revisar, 
en agosto, teniendo en cuenta la posibilidad de que varias negociaciones se retrasen y 
finalicen pasado el ejercicio 2015. La mencionada revisión al Plan de Negocio,  incluye 
también la refinanciación de la deuda una vez aprobada la PAC y el plan de pagos en el 
marco del concurso de acreedores. 
 
A continuación se detalla el Plan de Negocio del Grupo  ZINKIA (en lo sucesivo también 
“Grupo”) para el período 2015 revisado. 
 
A  la  vista  de  los  cambios  que  ha  experimentado  el  sector  en  los  últimos  años, 
motivados  fundamentalmente  por  la  crisis  global,  especialmente  vinculados  con  el 
retraso en cierre de contratos comerciales y de producción, ZINKIA consideró oportuna 
la revisión de su plan de negocio hasta 2015 el pasado 30 de abril de 2015, ajustando 
los  tiempos de  inicio de nuevas producciones y de explotación  comercial en nuevos 
mercados. 
 
En  la  anterior  revisión  del  Plan  de  Negocio  de  ZINKIA  para  el  período  2015  se 
contempló  la  suspensión  temporal  de  parte  de  las  producciones  previstas  y  la 
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adecuación del calendario previsto de producciones a la situación actual de mercado y 
disponibilidad de fuentes de financiación.  
 
Consecuentemente  a  esta  situación,  tanto  los  objetivos  estratégicos  como  los 
objetivos económicos que el Grupo había marcado en el momento de su incorporación 
al Mercado, han sufrido demoras o se han movido en el tiempo.  
 
No obstante, el Grupo siempre ha apostado por la creación de valor, sacrificando, si ha 
sido necesario, el cumplimiento de los objetivos económicos a corto plazo a cambio de 
garantizar un mayor valor en el futuro. En estos ejercicios, ZINKIA ha conseguido, entre 
otros, los siguientes objetivos que se había marcado: 
 

 Recuperación de  la distribución  internacional de POCOYO™,  lo que otorga una 
libertad  operativa  y  de  gestión  que  garantiza  un  crecimiento  futuro  de  los 
ingresos  de  diferentes  territorios  frente  a  los  resultados  obtenidos  hasta  la 
fecha. Esto permite tener relación directa con todos los agentes y licenciatarios 
en  cada  uno  de  los  países.  En  el  periodo  transcurrido  desde  la  efectiva 
reversión  de  la  gestión  comercial  (2011)  los  hechos  demuestran  que  se  ha 
alcanzado una cifra de ingreso proveniente de diferentes territorios superior a 
los anteriores ejercicios. 

 Entrada en el mercado de Estados Unidos, con presencia en  las 3 plataformas 
televisivas más importantes. Con el apoyo del agente comercial del territorio y 
las  cifras  de  audiencias  alcanzadas  tanto  en  las  televisiones  en  las  que  está 
presente POCOYO™, como en las plataformas de difusión digital, hacen prever 
que este mercado arrojará cifras muy positivas en los próximos ejercicios. 

 Entrada  en  el  mercado  italiano,    británico,  turco,  ruso  y  sudeste  asiático, 
mediante  la  firma  de  nuevos  contratos  con  agentes  comerciales  que 
representen nuestros intereses en estos mercados. 

 Cobertura  completa  de  Latinoamérica,  con  nueva  estructura  de  agentes 
comerciales. 

 Reactivación del mercado  chino, mediante  la  firma de una de  las principales 
categorías de licencias (juguete).  

 Puesta  en marcha  de  un  nuevo  formato  de  comercialización  de  la  línea  de 
negocio  de  licencias  de merchandising, mediante  la  creación  de  un  catálogo 
propio de producto POCOYO™ para su explotación comercial internacional. 

 
Otro  factor  importante que provocó que  las previsiones  se  redujesen  respecto a  las 
estimadas  en  anteriores  versiones  publicadas  del  Plan  de Negocio,  fue  la  tendencia 
general existente en el sector. 
 
En  la  presente  revisión  del  Plan  de Negocio  para  el  ejercicio2015  se  han  tenido  en 
cuenta los retrasos sufridos en el proceso concursal, reflejando en las proyecciones la 
estimación del  impacto de  los mismos, el cual se detallará a continuación. ZINKIA, si 
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bien continúa creciendo, estableció un plan de negocio cuya premisa principal era  la 
salida del proceso concursal en el primer semestre de 2015 o a lo sumo un corto plazo 
adicional. Al no haberse producido este hecho en el momento estimado, las ventas del 
Grupo por  la  comercialización de  licencias  se han visto afectadas, en  la medida que 
muchas  negociaciones  se  han  retrasado  hasta  tener  una  resolución  positiva  de  la 
situación concursal. Por ello,  los administradores de ZINKIA han analizado el  impacto 
que dicha situación tendría sobre el plan de negocio actual, y se ha procedido a revisar, 
teniendo  en  cuenta  que  cabe  la  posibilidad  de  que  varias negociaciones  todavía  en 
marcha, se retrasen y finalicen pasado el ejercicio 2015. 
 
En  consecuencia  con  lo  anterior  y  en  cumplimiento  de  lo  dispuesto  en  la  Circular 
9/2010  del  MAB,  sobre  información  a  suministrar  por  entidades  de  reducida 
capitalización incorporadas a negociación en el Mercado Alternativo Bursátil, mediante 
el  presente  documento  se  procede  a  la  actualización  de  las  previsiones  de  negocio 
presentadas en el  apartado 1.14.1. del Documento  Informativo de  Incorporación de 
ZINKIA  ENTERTAINMENT  S.A. de  Julio de  2009,  revisado  en Abril de  2010,   Abril de 
2011, Abril de 2012, Abril de 2013, Abril de 2014 y Abril de 2015. 
De esta  forma se modifica el apartado 1.14.1. de dicho Documento  Informativo cuya 
redacción quedará recogida como se indica a continuación. 
  
1.14 En el caso de que, de acuerdo con la normativa del Mercado Alternativo Bursátil 
o  a  voluntad  del  Emisor,  se  cuantifiquen  previsiones  o  estimaciones  de  carácter 
numérico sobre ingresos y costes futuros (ingresos o ventas, costes, gastos generales, 
gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos). 
 
La  inclusión  de  este  tipo  de  previsiones  y  estimaciones  implica  el  compromiso  de 
informar al mercado, a través del MAB, en cuanto se advierta como probable que  los 
ingresos y costes diferirán significativamente de los previstos y estimados. 
 
En  cumplimiento  de  lo  dispuesto  en  la  Circular  2/2014  del  MAB,  el  Consejo  de 
Administración de ZINKIA aprueba con fecha 26 de agosto de 2015 sin votos en contra 
un  nuevo  Plan  de  Negocio  consolidado,  en  el  que  se  recoge  el  cambio  en  las 
previsiones y estimaciones para los próximos años que se muestran a continuación: 
 
 
1.14.1 Datos previsionales 2015 
 
El presente epígrafe  contiene  los estados  financieros proyectados del Grupo para el 
ejercicio 2015. 
 
1.14.1.1 Previsiones de Ingresos 2015 
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Euros 2015e

INGRESOS TOTALES 9.423.873               

VENTAS 8.567.579               

Ingresos Pocoyó 8.567.579               

Contenido 2.745.383                 

Licencias 2.743.687                 

Publicidad 3.078.509                 

OTROS INGRESOS DE EXPLOTACIÓN 856.294                   
   
 El Grupo ZINKIA se dedica al desarrollo y explotación de marcas de entretenimiento, a 
través  de  la  creación,  producción,  distribución  y  comercialización  de  contenidos 
audiovisuales de animación y de contenidos interactivos. 
 
Las 3 fuentes de generación de ingresos del Grupo ZINKIA son las siguientes: 

 Producción  y  explotación  de  contenidos  audiovisuales  e  interactivos: 
principalmente  series,  películas,  videojuegos  y  aplicaciones,  para  su 
distribución y explotación multiplataforma y en cualquier tipo de dispositivo. 

 Explotación de marcas: mediante  la firma de contratos de  licencia basados en 
royalties. 

 Explotación  publicitaria:  venta  de  los  espacios  disponibles  tanto  en  las 
plataformas digitales del Grupo ZINKIA, como en las plataformas propiedad de 
terceros que distribuyen contenidos de ZINKIA. 

 
POSICIONAMIENTO ESTRATÉGICO 
 
Las principales líneas del posicionamiento estratégico del Grupo son: 
 

 Producir contenido audiovisual e  interactivo de carácter  familiar, centrándose 
en niños de hasta 14 años. 

 Dar  importancia al entretenimiento combinado con elementos educativos y  la 
transmisión de valores universales. 

 Desarrollar contenidos con vocación internacional. 

 Integrar los contenidos audiovisuales, los contenidos interactivos y el desarrollo 
de marcas como partes de un mismo planteamiento empresarial y comercial. 

 Producir contenido propio, dando prioridad, en su catálogo, al valor y calidad 
sobre el volumen. 

 Registrar sus marcas y diseños a nivel nacional e internacional, en las clases en 
las  que  opera  y  sus  derechos  de  propiedad  intelectual  en  los  registros 
administrativos de los distintos países en los que existe presencia. 

 
 
ACTIVIDADES PRINCIPALES 
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Producción y explotación de contenidos audiovisuales e interactivos 
 
El  área  de  producción  audiovisual  del  Grupo  ZINKIA  se  centra  en  el  desarrollo  de 
contenidos de animación infantil. La tipología de formatos que explota el Grupo dentro 
de  la  producción  de  animación  infantil  se  divide  en  series  para  televisión  y 
largometrajes tanto para cine como para televisión. 
 
Para  llevar a cabo  la  línea de negocio de producción de animación  infantil, el Grupo 
cuenta  con  4  equipos:  desarrollo,  preproducción,  producción  y  postproducción.  De 
manera  continuada  existe  un  equipo  básico  que  cubre  estas  necesidades,  y  cuando 
inicia una nueva producción,  los equipos se redimensionan de  la manera adecuada a 
cada proyecto. 
 
Estas  fases, por  las que atraviesan  todos  los proyectos audiovisuales, comienzan con 
una  fase de desarrollo en  la que se  identifica el objeto del proyecto, y se esbozan  la 
parte  visual  y  argumental  básicas  del  proyecto.  Posteriormente,  en  la  fase  de 
preproducción se trabaja en el argumento y guión, y desarrollo más pormenorizado de 
todos los elementos que intervienen en el contenido y que serán después utilizados en 
la  fase de producción, que es  la de más duración, en  función del  tipo de proyecto a 
acometer, y donde se incorpora el grueso del equipo humano involucrado. Finalmente, 
la  fase de postproducción da  como  resultado el producto  final,  al unir  y  sincronizar 
todas las piezas que componen la obra: imagen, sonido, efectos, etc. 
 
El Grupo utiliza  las más avanzadas soluciones  tecnológicas para  la producción de sus 
proyectos  audiovisuales,  lo  que  permite  alcanzar  la  calidad  que  ha  posicionado  a 
ZINKIA  como  un  referente  en  el mundo  de  la  animación  y  haber  obtenido  los más 
distinguidos premios del sector. Asimismo, ZINKIA desarrolla herramientas propias que 
ayudan a sus artistas y creativos a obtener los mejores resultados posibles. 
 
Los  modelos  de  ingresos  basados  en  las  producciones  audiovisuales  son 
principalmente: 
 

 Distribución  a  canales  de  televisión:  tanto  a  canales  de  televisión  “de  pago” 
(pay  television)  como  a  canales  de  televisión  “en  abierto”  (free  television), 
mediante la concesión de licencias de emisión de los contenidos. Hay distintas 
ventanas de emisión, comenzándose  la concesión de  licencias a  los canales de 
televisión  “de pago”  y  abriendo posteriormente  la  ventana de  televisión  “en 
abierto”. 

 Home Video: a través de distribuidores y mediante la licencia de la distribución 
del contenido en sus formatos más habituales (DVD, Blue Ray, etc.) a cambio de 
un royalty sobre las unidades vendidas. 



 

 
 

Zinkia Entertainment, S.A. Inscrita R.M. Madrid, Tomo 15.359, Libro 0, Folio 75, Sección 8, Hoja M-257615, CIF A-82659061 
12 

 Pay per view  (PPV) and Video on demand  (VOD):  con  la aparición de nuevos 
formatos  o  soportes  de  distribución  de  contenidos  audiovisuales  se  puede 
explotar esta nueva ventana mediante  la concesión de  licencias a plataformas 
de distribución de contenidos. 
 

En  la  labor  de  distribución  y  comercialización  de  contenidos  audiovisuales,  ZINKIA 
cuenta  con  la  colaboración  de  agentes  especializados  en  la  venta  de  este  tipo  de 
productos, los cuales perciben una comisión en forma de porcentaje sobre el importe 
de las operaciones cerradas. 
 
Con el objetivo de dar a  las producciones una presencia global o 360 grados y para 
poder poner  a disposición del público  los  contenidos  allá donde ellos  consuman  los 
mismos, el Grupo ZINKIA también crea, desarrolla, produce y distribuye productos de 
carácter  interactivo  para  consolas,  teléfonos  móviles  (smartphones),  tablets,  PCs, 
Smart  TVs  o  sitios  web,  fundamentalmente  aplicaciones  interactivas  (libros 
interactivos, juegos, contenidos educativos, etc.) así como videojuegos y comunidades 
on‐line. 
 
En  la  actualidad,  el Grupo desarrolla  el diseño original de estos productos  y  lleva  a 
cabo la producción mediante acuerdos de colaboración con empresas desarrolladoras 
de este tipo de contenidos, compartiendo las tareas de producción de los mismos. 
 
Los  modelos  de  distribución  y  monetización  de  este  tipo  de  productos  son  los 
siguientes: 
 

 Gratis: sin que se perciba ningún tipo de ingreso por su descarga o compra. 

 Compra de la aplicación: se recibe un único pago por la descarga o compra de la 
aplicación. 

 Publicidad:  la  aplicación  es  de  descarga  o  compra  gratuita  pero  se muestra 
publicidad en la misma. 

 Freemium o  compra dentro de  la aplicación, que es de descarga gratuita, de 
contenidos o funcionalidades extra. 

 
El Grupo  utiliza  todas  las  vías  de  distribución  de  este  tipo  de  contenidos,  teniendo 
distribuidas aplicaciones en todas estas modalidades. 
 
El  impacto  en  las  proyecciones  de    ventas  de  ZINKIA  para  el  ejercicio  2015  en  la 
explotación  comercial  de  esta  línea  de  negocio    no  es  muy  significativo.  Se 
incrementan  las  ventas  un  4%  respecto  a  la  cifra  estimada  en  Abril  de  2015, 
consecuencia  de  las  ventas  en  negociación  a  la  fecha  de  elaboración  del  presente 
documento, relacionadas con contratos de distribución a canales de televisión a nivel 
internacional, dentro de la estrategia de reposicionamiento de marca. 
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Explotación de marcas 
 
El  impacto  en  las  proyecciones  de    ventas  de  ZINKIA  para  el  ejercicio  2015  en  la 
explotación comercial de esta línea de negocio  es el más relevante, reduciendo la cifra 
estimada para 2015 en un 43%. ZINKIA estableció un plan de negocio  cuya premisa 
principal era la salida del proceso concursal a lo largo del primer semestre de 2015 o a 
lo  sumo  en  un  corto  plazo  adicional.  Al  no  haberse  producido  este  hecho  en  el 
momento  estimado,  las  ventas del Grupo  se han  visto  afectadas,  en  la medida que 
muchas  negociaciones  se  han  retrasado  hasta  tener  una  resolución  positiva  de  la 
situación concursal. Por ello,  los administradores de ZINKIA han analizado el  impacto 
que dicha situación tendría sobre el plan de negocio actual, y se ha procedido a revisar, 
teniendo  en  cuenta  que  cabe  la  posibilidad  de  que  varias negociaciones  todavía  en 
marcha, se retrasen y finalicen pasado el ejercicio 2015. En la explotación de marcas a 
través de la concesión de licencias de merchandising, al contrario de lo que sucede en 
negocios como  la descarga de contenido o  la visualización del mismo con publicidad 
asociada,  el  consumidor  final  no  es  el  cliente  directo.  Es  por  ello  que  esta  línea  de 
negocio es  la que  se ve más afectada por  la  situación  financiera de ZINKIA, pues  los 
diferentes  agentes  en  la  negociación  comercial  (partners,  grandes  cadenas  de 
distribución,  jugueteros,  etc)  forman  parte  de  la  cadena  de  venta  antes  de  que  el 
producto licenciado llegue al consumidor final y requiere de inversiones en publicidad, 
marketing y similares que, dada  la situación concursal de ZINKIA, no son posibles de 
afrontar en la actualidad, retrasándose por tanto las ventas de este tipo de productos. 
El  área  contaba  en  sus  estimaciones  con  incorporar  diversos  perfiles  comerciales 
internacionales al equipo a principios de 2015. Debido a  la situación concursal, no se 
ha podido cubrir ninguno de los puestos necesarios para acometer el plan de negocio, 
por  lo que este hecho ha afectado  significativamente a  la consecución de  las ventas 
previstas para el año. 
 
Las  plataformas  de  comunicación  a  través  de  las  que  se  distribuyen  los  contenidos 
audiovisuales,  y  de manera  destacada  la  televisión  “en  abierto”,  son  el  vehículo  a 
través del  cual  se genera notoriedad para  las producciones,  lo que  se  traduce en  la 
posibilidad de explotarlas comercialmente como marcas. Por tanto, el desarrollo de las 
marcas es el objetivo fundamental por el que se producen contenidos de animación, ya 
que es a través de la explotación comercial de marca como el Grupo consigue la gran 
mayoría de sus ingresos. 
 
ZINKIA  concede  licencias  sobre  sus marcas a  lo  largo de  todo el mundo,  licenciando 
diversas categorías de producto entre  las que podemos mencionar:  juguetes;  libros y 
publishing;  ropa;  accesorios;  dispositivos  electrónicos;  alimentación;  artículos  de 
cuidado e higiene, etc. 
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Las  licencias  se  conceden para un país o  zona  geográfica determinados, durante un 
periodo  de  tiempo  limitado  y  para  una  categoría  de  producto  también  específico. 
Todos  estos  términos  se  establecen  y  firman  en  los  contratos  de  licencia  que  se 
completan a  tal efecto. El  tipo de  contrato estándar de  licencia de  las marcas  suele 
tener una duración de entre 1 y 3 años y  la  renovación da  lugar al pago de nuevos 
mínimos garantizados. 
 
A fin de poder gestionar la explotación mundial de las marcas, el Grupo cuenta con un 
equipo comercial propio y se apoya en la figura de agentes comerciales que le ayudan, 
en determinados  territorios, a  la gestión de  la concesión de  licencias al  tener mayor 
conocimiento de cada mercado local y evitando así que tenga que dotarse de una gran 
estructura para  la gestión global de  las marcas. Estos agentes obtienen un porcentaje 
de los ingresos que el ZINKIA genera en esos territorios donde intervienen. 
 
El modelo de  ingresos habitual es el de cobro de royalties sobre ventas netas, en un 
rango  que  varía  según  la  categoría  de  producto  entre  el  4%  y  el  20%,  de  los 
licenciatarios  a  los  que  se  les  licencia  la  explotación  de  la marca  para  un  tipo  de 
producto  determinado,  en  un  país  o  zona  geográfica  concreta  y  por  un  tiempo 
específico.  En  casi  todos  los  casos  se  establece  un  pago  adelantado  a  cuenta  de 
ingresos futuros, llamado “mínimo garantizado”. Este mínimo garantizado se fija como 
un  porcentaje  de  los  ingresos  detallados  en  el  plan  comercial  presentado  por  el 
licenciatario y anexo a cada contrato de licencia, y habitualmente se sitúa en un rango 
entre el 20% y el 40%. El  licenciatario tiene  la obligación de desembolsarlo en uno o 
varios pagos. El mínimo garantizado actúa como adelanto de efectivo y como garantía 
del compromiso asumido por el licenciatario. 
 
En abril de 2011, ZINKIA  llegó a un acuerdo con  ITV Global Entertainment Ltd., por el 
que  se pone  fin a  toda  la  relación económica y comercial mantenida hasta  la  fecha, 
pasando así ZINKIA a ser el distribuidor exclusivo de todos  los derechos y  licencias de 
POCOYO™,  lo  cual  supone  un  hito  importante  para  el  Grupo  en  la  explotación 
comercial de  la marca POCOYO™. Desde ese momento, el Grupo puede  implementar 
las estrategias a nivel mundial que le permitan alcanzar los objetivos planteados en los 
planes  de  negocio.  Asimismo,  permite  alcanzar  una  diversificación  geográfica  de  la 
procedencia de los ingresos que permite afrontar los ejercicios futuros con una menor 
dependencia en ciertas áreas geográficas. 
 
 
ZINKIA ha puesto en marcha un nuevo  formato de comercialización de esta  línea de 
negocio mediante  la creación de un catálogo propio de producto POCOYO™ para  su 
explotación comercial internacional. De esta forma, se combinaría la venta tradicional 
mediante la concesión de una licencia a un cliente para que éste fabrique un producto, 
percibiendo ZINKIA a cambio un porcentaje sobre  las ventas, con  la venta directa de 
producto POCOYO™ elaborado por ZINKIA. 
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Explotación publicitaria 
 
ZINKIA, con  los datos que maneja a  la fecha de elaboración del presente documento, 
considera que  la  línea de negocio de explotación publicitaria, no se verá afectada por 
el  retraso  en  el  proceso  concursal,  siendo  las  ventas  estimadas  por  tanto,  las 
proyectadas en Abril de 2015. A través de plataformas como YouTube, el consumidor 
final visualiza el contenido de ZINKIA, recibiendo ésta ventas por la publicidad asociada 
al mismo.  Este modelo  de  explotación  sigue  creciendo,  las  audiencias  son  cada  vez 
mayores, y no se considera necesario realizar una modificación de las estimaciones de 
estas ventas. 
 
Con  la  aparición  de  nuevos  soportes  de  distribución  de  contenidos  audiovisuales  y 
digitales, han  aparecido nuevas  fórmulas de  generación de  ingresos que hasta hace 
poco tiempo no existían. El negocio de  la publicidad on‐line genera miles de millones 
alrededor  del mundo  y  ha  crecido  hasta  alcanzar  niveles muy  elevados  durante  los 
pasados  ejercicios,  esperándose  que  dicha  tendencia  se  mantenga  en  futuros 
ejercicios. 
 
El Grupo genera ingresos por la vía de la explotación publicitaria de sus plataformas de 
las siguientes formas: 
 

 Plataformas propias: en sus propias páginas web, comunidades on‐line, etc., se 
comercializan  los  espacios  publicitarios  disponibles  de  forma  directa, 
contactando  con  agencias  de  medios  y  anunciantes  para  la  venta  de  la 
publicidad. 

 Plataformas de terceros en las que se encuentran los contenidos audiovisuales 
de  ZINKIA:  en  aquellas  plataformas  en  las  que  se  pueden  visualizar  sus 
contenidos,  los  ingresos  de  la  publicidad  asociada  a  sus  propiedades  se 
reparten entre la plataforma y el Grupo. 

 Aplicaciones para dispositivos móviles: en aquellos casos en la que la opción de 
distribución  de  las  aplicaciones  interactivas  para  dispositivos  móviles  es  la 
publicidad,  estos  ingresos  se  generan  por  la  inserción  de  distintas  acciones 
publicitarias dentro de la aplicación. 

 
La generación de caja por esta vía de explotación es más veloz y rápida que en las vías 
de generación de  ingresos  tradicionales. Esta  fuente de  ingresos  representó en 2014 
un 42% sobre el total de ingresos consolidados del Grupo. 
 
 
Otros ingresos 
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 Activaciones  (Proyectos en curso). Las activaciones corresponden a  los gastos 
de personal y otros gastos de explotación directos en  los que ZINKIA  incurre 
para el desarrollo y producción de productos y contenidos.   Esta partida está 
relacionada con el desarrollo de apps educativas. 

 
 
1.14.1.2 Previsiones de Gastos de Personal. 
 
La proyección de  los gastos de personal distingue entre el equipo  fijo del Grupo y el 
equipo  de  producción,  que  experimenta  variaciones  en  función  de  si  se  está 
desarrollando algún nuevo producto.  
 
Los  gastos  de  personal  se  han  ajustado  teniendo  en  cuenta  que,  a  la  fecha  de 
elaboración del presente documento, la mayoría de las incorporaciones previstas para 
2015 no se han producido y que, de hacerse, se hará a finales de año. 
 
El equipo estimado para el periodo 2015 es el siguiente:   
 

Cifra media de empleados 2015e

Personal  Corporativo 41                 
Personal en Producción 22                 

TOTAL 62                 
 

GASTOS DE PERSONAL 2015e

Total Equipo Corporativo 2.109.177      

Total Producciones 899.080         

TOTAL GASTOS DE PERSONAL 3.008.257     
   
 
 

 El coste de personal de equipos de producción estimado el periodo 2015 está 
relacionado  con  el  proyecto  de  desarrollo  de  apps  educativas  para  Estados 
Unidos.  

 Dada la situación actual, se estima por tanto un equipo base operativo reducido 
al mínimo  posible  tanto  en  número  como  en  coste,  incrementándose  este 
último  en  2015  conforme  al  modelo  de  proyección  y  en  un  ejercicio  de 
prudencia para cubrir un posible  incremento de  los costes  salariales  (seguros 
sociales, etc.) Respecto del equipo de producción, se estima el equipo mínimo 
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necesario para cumplir con el calendario de producción de las apps educativas 
mencionadas anteriormente. 

 Si  bien  queda  fuera  del  período  proyectado,  los  proyectos  en  curso  no  se 
abandonan, pero se pospone su comienzo de producción a años posteriores en 
los que la situación económica y financiera sea la adecuada.  

 
 
1.14.1.3  Previsiones de Otros Gastos 
 
La proyección de otros gastos de explotación se detalla a continuación. Las comisiones 
comerciales son variables en función de las ventas. 
 
La estimación de esta partida se ha proyectado teniendo en cuenta  la contención de 
gasto,  y  la  reducción  de  costes  variables  de  las  ventas  pues,  al  ser  estas  últimas 
menores a las estimadas previamente, los costes asociados serán también menores. 
 

Trabajos Realizados 2015e

Trabajos Realizados por otras empresas 316.098          

Compra de mercaderías 619.292          

TOTALES 935.390        

Comisiones comerciales 626.663          

Otros servicios 2.003.526       

TOTALES 2.630.188      
     
 
 
1.14.1.4 Previsiones de Amortizaciones  
 
Las dotaciones a la amortización de inmovilizado han sido proyectadas de acuerdo con 
la política de amortizaciones actual del Grupo, manteniendo por tanto los coeficientes 
de amortización utilizados actualmente en  función del elemento de  inmovilizado del 
que se trate.  
 

Dotación Amortización 2015e

Inmovilizado Intangible 1.410.104     

Inmovilizado material 18.292          

Totales 1.439.923   
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1.14.1.5 Previsiones de Cuentas de Pérdidas y Ganancias 
 

PyG (en Euros) 2015e
(€)
Total Ingresos 9.423.873         
Importe neto cifra de negocios 8.567.579           
Otros ingresos de explotación 856.294              

Aprovisionamientos 935.390              
Margen Bruto 8.488.484         

% Gross Profit / Revenue 90,07%

Gastos de personal 3.008.257           
Otros gastos de explotación 2.630.188           
EBITDA 2.850.039         

% EBITDA / Revenue 30,24%

Amortizaciones y provisiones 1.439.923           

EBIT 1.410.116         
% EBIT / Revenues 14,96%

Resultado Financiero -                     

Deterioro y pérdidas por enajenación de activos 26.231              

EBT 1.436.347         
% EBT / Revenue 15,24%
Impuestos 430.904              

Resultado ejercicio 1.005.443          
 
 
El  importe neto de  la cifra de negocios, que refleja  la actividad comercial del Grupo, 
aumenta  en  el período  proyectado  en  comparación  con  las  cifras históricas, debido 
principalmente al incremento de la explotación de la marca POCOYO™ en otros países 
y al aumento del peso en la cifra de negocios de los ingresos derivados de la presencia 
on‐line y la gestión de los derechos digitales de las marcas generadas.  
 
La cuenta de resultados presenta unos márgenes operativos positivos, lo que se explica 
por  la  cifra  de  negocio  y  por  los menores  gastos  asociados  a  nuevos  desarrollos. 
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Asimismo, un factor relevante es que la estrategia de comercialización de contenidos y 
productos  desarrollados  por  el  Grupo  se  concentra  en  la  negociación  directa  para 
cesión de marcas a  los  licenciatarios que generan  la mayor parte de  ingresos  (ventas 
de  libros, DVD  y  juguetes)  y, a  través de agentes, para el  resto de  licenciatarios.  Se 
trata  de  un modelo  basado  en  el  cobro  de  royalties  que  requiere  de  una  reducida 
estructura y de costes  incrementales marginales una vez acometidas  las  inversiones. 
Esto  permite  a  ZINKIA  tener  una  estructura  de  personal  comercial  muy  liviana  y 
aumentar sus márgenes, a cambio de perder volumen de facturación. 
 
 
1.14.1.6 Previsiones de Cash‐flow  
 
Tanto  la  activación  de  gastos  como  el  decalaje  en  el  traslado  de  las  inversiones  a 
resultados a través de la amortización, conllevan que la cuenta de resultados de ZINKIA 
presente  importantes diferencias con  la generación efectiva de  tesorería. Del mismo 
modo,  el  flujo  neto  de  tesorería  para  el  ejercicio  se  ve  afectado  por  los  pagos 
establecidos en la PAC en el marco del concurso. 
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Cash Flow (en Euros) 2015e

EBIT 1.410.116          

Impuestos 430.904             

Deducciones aplicadas 430.904             

Amortizaciones y provisiones 1.439.923          

Cobro de clientes no corrientes -                       

Cash flow económico 2.850.039          

Inmovilizado Inmaterial 886.294             

Inmovilizado Material 60.000               

Inversión total en Capex 946.294             

Variación Deudores 822.730             

Variación Acreedores 528.031 -            

Incrementos necesidades de circulante 1.350.761          

CF actividades de inversión -                       

CF al servicio de la deuda 552.984             

Devoluciones de deuda privilegiada 368.927               

Devoluciones de deuda G1 -                        

Devoluciones de deuda G2 1.571.933            

Resultado Financiero -                        

CF Financiero 1.940.860 -         

FCF 1.387.876 -         

Caja Inicial 1.793.688          

Tesorería 405.812              
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El  flujo  de  caja  proyectado  por  ZINKIA  para  los  próximos  ejercicios  depende 
fundamentalmente de la estimación de tres variables: 
 

 Beneficio  operativo  bruto  esperado  por  ZINKIA  (Ver  apartado  de  Cuenta  de 
Resultados). 

 

 Inversiones  en  el  desarrollo  de  los  nuevos  productos  y  amortizaciones.  El 
presente  Plan  de  Negocio  contempla  el  desarrollo  de  apps  educativas.  El 
desarrollo del resto  de producciones se pospone a años posteriores en los que 
la  situación económica y  financiera  sea  la adecuada,  los  cuales quedan  fuera 
del período proyectado. 

 

 Necesidades de  inversión en  capital  circulante:  La  inversión en  circulante del 
Grupo  depende  de  la  evolución  de  dos  partidas:  deudores,  y  acreedores 
comerciales. A continuación se comenta la proyección realizada por ZINKIA: 

 

 Deudores.  La  partida  de  deudores  está  condicionada  por  la  política  de 
contabilización  de  ingresos  de  ZINKIA,  que,  conforme  a  la  normativa 
aplicable,  reconoce  como  ingresos  del  ejercicio  las  cantidades  mínimas 
garantizadas en  concepto de  la  cesión de  licencias   en el momento de  la 
firma del contrato.  

 

 Acreedores  comerciales.  La  partida  de  acreedores  comerciales  tiene  una 
evolución condicionada por  las  fases de producción de contenidos, puesto 
que en ellas aumentan  los gastos de explotación de  la sociedad, así como 
una parte variable,  las comisiones comerciales de agentes, que dependen 
de  las  ventas.  La  evolución  de  dicha  partida,  se  ve  condicionada 
adicionalmente  por  la  evolución  de  la  situación  concursal  de  ZINKIA  y  el 
plan de pagos que  finalmente  se acuerde en el proceso. En  las presentes 
proyecciones  se  estima  el  plan  de  pagos  propuesto  en  el  marco  de  la 
Propuesta Anticipada de Convenio planteada. 
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1.14.1.7 Balance de situación  
 
Las  proyecciones  estimadas  para  las  partidas  de  Balance,  contemplan  tanto  la 
evolución del negocio, como el plan de pagos propuesto en el marco de  la Propuesta 
Anticipada de Convenio presentada por ZINKIA durante el proceso concursal. 
 

Balance (euros) 2015e

(€)

Inmovilizado Intangible 7.874.620      

Inmovilizado Material 83.694          

Inmovilizado Financiero 3.306            

Activos impuestos diferidos 5.757.798      

Clientes no corrientes 283.866        

Activo no corriente 14.003.285    

Deudores 4.846.706      

Inversiones Financieras Temporales 1.134.268      

Tesorería 405.812        

Ajustes por period. 5.823            

Activo corriente 6.392.609      

Total Activo 20.395.893    

Capital Social 2.445.677      

Prima 9.570.913      

Acciones Propias 403.841 -       

Reservas 914.473        

Resultado de ejercicios anteriores 7.535.310 -     

Pérdidas y Ganancias 1.005.443      

Patrimonio Neto 5.997.355      

Ingresos diferidos 138.573        

Deudas a largo plazo 9.432.822      

Pasivos por impuesto diferido 53.660          

Pasivo no corriente 9.625.054      

Deudas a corto plazo 1.312.226      

Acreedores comerciales y otros 1.405.667      

Periodificaciones de ingresos 2.055.590      

Pasivo corriente 4.773.484      

Total Patrimonio Neto y Pasivo 20.395.893     
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1.2.2.1 Detalle relativo al Plan de Pagos 
 
Las proyecciones estimadas para las partidas de Balance contemplan tanto la evolución 
del negocio, como el plan de pagos propuesto en el marco de la Propuesta Anticipada 
de Convenio  presentada  por  Zinkia  durante  el proceso  concursal  y  aprobado  por  el 
Juzgado. Conforme al plan de pagos que se detallará a continuación,  la gran mayoría 
de  las  deudas  de  Zinkia  han  pasado    a  tener  un  vencimiento  superior  a  12 meses, 
pasando por tanto a formar parte del pasivo no corriente. 
 
El importe total de deuda concursal asciende a 13.270.499 euros conforme a los textos 
definitivos elaborados por el Administrador Concursal. Dicha deuda se ha catalogado 
por  la  Administración  Concursal  conforme  a  la  legislación  vigente  en  privilegiada, 
ordinaria y subordinada, además de haber reconocido un posible crédito contingente 
derivado  de  la  posibilidad  de  verse  la  Sociedad  obligada  a  la  devolución  de  una 
subvención  recibida, hecho que hasta  la  fecha no  se ha producido. El  importe  total, 
incluyendo  la  deuda  contingente,  ascendería  a  13.602.472  euros  y  se  detalla  a 
continuación: 
 

CATALOGACIÓN IMPORTE

Deuda privilegiada 1.994.468           

Deuda ordinaria 10.358.985        

Deuda subordinada 917.046              

Deuda contingente 331.974              

TOTAL 13.602.472          
 

El plan de pagos  incluido en  la PAC a  la que  se adhirieron  la mayoría de acreedores 
necesaria,  y  que  fue  aprobada  por  el  Juzgado,  contempla  el  pago  íntegro  de  la 
totalidad de  la deuda, sin quitas, a  lo  largo de un periodo de diez años para  la deuda 
catalogada como ordinaria. El acuerdo no contempla el pago de intereses adicionales, 
por lo que la deuda de Zinkia queda refinanciada a tipo cero, no devengando intereses 
a  favor  de  los  acreedores.  Las  deudas  privilegiadas  se  pagarán  en  los  vencimientos 
correspondientes  previos  a  la  situación  concursal,  y  las  deudas  subordinadas,  se 
pagarán una vez queden pagadas todas las deudas ordinarias, en plazos similares. 
 
Respecto  al  calendario  de  pago  de  la  deuda  ordinaria,  Zinkia  ha  diferenciado  dos 
grupos diferentes, con fechas de pago distintas: 
 

 Acreedores  no  afectados  por  trato  singular:  entidades  financieras,  

administraciones  públicas  y  otros  –cuya  determinación  se  ha  realizado  en  el 

procedimiento  concursal‐:  carencia  hasta  el  20  de  diciembre  de  2017. 

Posteriormente, se realizarán siete pagos sucesivos anuales del mismo importe. 
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 Acreedores afectados por trato singular: acreedores comerciales y titulares de 

obligaciones de la emisión de deuda incluida en la deuda concursal:  

 

o El 10% del crédito se ha procedido a abonar en  los días siguientes a  la 

aprobación  judicial  de  la  PAC.  Inicialmente  estaba  previsto  realizar  el 

pago el 20 de diciembre de 2014, pero habida cuenta del retraso en  la 

aprobación de la PAC, se ha adaptado el pago  para que se realizase en 

el menor plazo posible, una vez aprobada judicialmente la PAC. 

o El 30% del crédito se abonará el 20 de diciembre de 2015. 

o El 60% del crédito se abonará el 20 de diciembre de 2016. 

 
El plan de pagos de la deuda ordinaria se detalla a continuación: 
 

TIPO DE ACREEDOR 2014** 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Acreedores comerciales y bonistas 392.983               1.178.950   2.460.396      ‐             ‐              ‐              ‐              ‐              ‐              ‐             

AAPP y entidades financieras ‐                         ‐                 ‐                   903.808   903.808    903.808    903.808    903.808    903.808    903.808   

TOTAL DEUDA ORDINARIA 392.983               1.178.950   2.460.396      903.808   903.808    903.808    903.808    903.808    903.808    903.808   

**Debido a los retrasos en el proceso concursal, el pago previsto para 2014 se ha realizado el pasado 28 de septiembre de 2015  
 
 

2.  CONTENIDO ESENCIAL DE LA PROPUESTA ANTICIPADA DE CONVENIO A LA QUE 
SE HAN ADHERIDO LA MAYORIA DE ACREEDORES Y APROBADA POR SENTENCIA 
JUDICIAL 

 
2.1.‐ AMBITO DE APLICACION.  
 
El  Convenio  aprobado  vincula  a  Zinkia  y  a  todos  sus  acreedores  ordinarios  y 
subordinados, respecto de todos los créditos que fuesen anteriores a la declaración de 
concurso. 

 
Los  acreedores  subordinados  quedarán  afectados  por  la misma  espera  establecida 
para  los acreedores ordinarios, pero sus plazos de espera se computarán a partir del 
íntegro cumplimiento del Convenio respecto de la totalidad de estos últimos. 

Los créditos privilegiados no afectados por el presente Convenio se satisfarán por Zinkia a 
sus respectivos vencimientos. 

2.2. CONTENIDO DE LA PROPUESTA APROBADA: 
 
Zinkia no propone a sus acreedores quita alguna del importe de sus créditos. 
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Cada  uno  de  los  créditos  sometidos  a  esta  PAC  será  satisfecho  a  partir  de  la  plena 
eficacia del Convenio de la manera que seguidamente se relaciona. 
 

i. Acreedores no afectados por un trato singular. 
 

Los acreedores no afectados por el trato singular que se recoge en el punto (ii) 
siguiente verán satisfechos sus créditos de la siguiente manera: 

 
Se  establece  un  periodo  de  carencia  para  la  satisfacción  de  los  referidos 
créditos hasta el 20 de diciembre de 2.017. A partir del día 20 de diciembre de 
2.017  los  créditos  de  los  referidos  acreedores  se  satisfarán  mediante  siete 
pagos sucesivos anuales del mismo importe, siendo el primero de dichos pagos 
el día 20 de diciembre de 2.017 y el último de ellos el día 20 de diciembre de 
2.023. 
 
Los créditos aplazados no devengarán intereses a favor de los acreedores. 

 
ii. Acreedores afectados por un trato singular. 

 
Los acreedores por créditos comerciales y los titulares de obligaciones de Zinkia 
verán satisfechos sus créditos de la siguiente manera: 
 

- Un 10% del crédito de los citados acreedores se ha abonado en los días 
siguientes  a  la  aprobación  judicial  de  la  PAC.  Inicialmente  estaba 
previsto  realizar  el  pago  el  20  de  diciembre  de  2.014,  pero  habida 
cuenta del retraso en  la aprobación de  la Propuesta, se ha adaptado el 
pago con objeto de que  se  realice en el menor plazo posible, una vez 
aprobada judicialmente la PAC. 
 

- Un  30%  del  crédito  de  los  citados  acreedores  se  abonará  el  20  de 
diciembre de 2.015. 

 
- Un  60%  del  crédito  de  los  citados  acreedores  se  abonará  el  20  de 

diciembre de 2.016. 
 

Los créditos aplazados no devengarán intereses a favor de los acreedores. 
 
 

Con el fin de facilitar la justificación del cumplimiento del presente Convenio, los pagos 
se  realizarán  por  transferencia  bancaria  a  la  cuenta  corriente  designada  por  los 
acreedores.  A  tales  efectos  deberán  éstos  comunicar  fehacientemente  a  Zinkia  los 
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datos de  la cuenta corriente en  la que deseen que  les  sean  realizados  los pagos; así 
como cualquier posterior modificación de la misma.  
 
La anterior  comunicación deberá  realizarse, al menos, quince días antes de  la  fecha 
máxima en  la que deba realizarse el primer pago. Asimismo, en caso de modificación 
del  número  de  cuenta  tras  el  primer  pago,  deberá  comunicarse  fehacientemente 
quince días antes del segundo o sucesivos pagos, según corresponda. 
 
2.3. COMPROMISO ADICIONAL DE ZINKIA EN EL CASO DE ENTRADA DE DINERO 
NUEVO VÍA AMPLIACIÓN DE CAPITAL. 
 
Si a partir de la fecha de eficacia del presente Convenio la sociedad obtuviese nuevos 
recursos  económicos  líquidos  vía  ampliación  de  capital,  Zinkia  se  compromete  a 
repartir, de  forma automática, el veinticinco por  ciento  (25%) de  las cantidades que 
por  tal concepto  ingrese  (una vez deducidos  todos  los costes y gastos asociados y/o 
derivados  para  la  sociedad  por  virtud  de  la  citada  ampliación  de  capital)  entre  los 
acreedores  ordinarios  afectados  por  el  presente  Convenio  y  a  prorrata  de  sus 
respectivos  créditos ordinarios. Si existiese  remanente  se  repartirá dicho  remanente 
entre los acreedores subordinados, también a prorrata de sus respectivos créditos. 
 
En  tanto  que  no  se  hayan  convertido  en  acciones  créditos  afectados  por  este 
Convenio,  sus  titulares  tendrán  derecho  a  participar  en  el  presente  reparto,  con 
minoración, en el importe correspondiente, de sus créditos a efectos de tal conversión. 
 
Cualquier  cantidad  repartida  conforme  a  lo  previsto  en  la  presente  estipulación 
minorará  las obligaciones de pago que para Zinkia  resultan de  la presente PAC  y  se 
imputará a los primeros pagos previstos. 
 
 

3. PARTICULARIDADES ESPECÍFICAS Y EFECTOS DE LA APROBACION DEL 
CONVENIO SOBRE LA EMISION DE OBLIGACIONES “EMISION DE 
OBLIGACIONES Zinkia 2010”. 

 
Respecto del especial caso de los Obligacionistas, y tras las conversaciones mantenidas 
con  la CNMV, y  resto de organismos afectados  (i.e. AIAF e  IBERCLEAR) dado que  las 
obligaciones se encuentran encuadradas en el apartado “Acreedores afectados por un 
trato  singular”,  la  Sociedad  procederá  a  la  amortización  total  del  principal  de  las 
obligaciones  (así como del  interés generado en el periodo transcurrido entre el pago 
del cupón o interés en noviembre de 2013 y la fecha de declaración del concurso, 7 de 
abril de 2014) de  conformidad  con  lo establecido en  la PAC  aprobada,  todo ello de 
acuerdo  con  la  voluntad manifestada  por  los  Sres.  Obligacionistas  en  la  Asamblea 
celebrada al efecto en junio de 2014.  
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En  este  sentido,  las  Obligaciones  vencerán  tal  y  como  estaba  previsto  a  su 
vencimiento,  sin  perjuicio  de  que  la  Sociedad  procederá  a  realizar  pagos  parciales, 
hasta  el  pago  total  del  principal,  quedando  el  interés  a  abonar  pendiente  de  pago 
hasta  la  finalización  de  los  pagos  ordinarios  del  Concurso  de  Acreedores  de 
conformidad con la PAC. Así, los pagos se realizarán como sigue: 
 

 La Sociedad ha  realizado con éxito el primer pago del principal previsto en  la 
PAC    conforme  ha  quedado  aprobado  por  Sentencia.  Tras  dicho  pago  en 
concepto  de  amortización  anticipada  del  10%  del  valor  nominal  de  las 
obligaciones, el nominal unitario de  las obligaciones se reducirá en un 10%, y 
pasando desde dicho momento a ser el valor nominal unitario de novecientos 
euros (900 €)  por Obligación.  

 

 Asimismo, el 20 de diciembre de 2015 procederá a  realizar el  segundo pago, 
por el 30% del valor nominal inicial de las obligaciones. 
 

 El  20  de  diciembre  de  2016  procederá  a  realizar  el  tercer  y  último  pago  del 
principal, mediante  el pago del  60%  restante del  valor nominal  inicial de  las 
obligaciones.  
 

 Los  pagos  comprometidos  y  relativos  a  los  intereses  devengados  desde 
noviembre de 2013 hasta  la  fecha de declaración del Concurso Voluntario de 
Acreedores, 7 de abril de 2014, por tener la consideración, de conformidad con 
la  Ley  Concursal,  de  créditos  subordinados,  se  abonarán  una  vez  se  hayan 
abonado en su totalidad los créditos ordinarios.  

 
 

4.  FACTORES DE RIESGO 
 

Los  negocios,  las  operaciones  y  los  resultados  de  Zinkia  Entertainment,  S.A. 

(“Zinkia”,  conjuntamente  con  sus  sociedades  dependientes,  el  “Grupo  Zinkia”) 

están  sujetos  a  riesgos  como  consecuencia  de  los  cambios  en  las  condiciones 

competitivas,  económicas,  políticas,  legales,  regulatorias,  sociales,  de  negocios  y 

financieras,  que  cualquier  inversor  debe  tener  en  cuenta  y  que  se  incluyen  a 

continuación. Cualquiera de estos  riesgos podría provocar un  impacto  sustancial 

negativo en  la situación  financiera,  los negocios o el resultado de explotación del 

Grupo Zinkia. 

 

Asimismo, futuros factores de riesgo, actualmente desconocidos o no considerados 

como  relevantes por Zinkia en el momento actual,  también podrían afectar a  los 

negocios, los resultados de explotación o a la situación financiera del Grupo Zinkia. 
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A) RIESGOS ESPECÍFICOS DEL GRUPO ZINKIA 
 

 

1. La evolución del fondo de maniobra del Grupo Zinkia podría comprometer su 
financiación a corto plazo 

 
Tal y  como  se  reflejó en  la  información  semestral el Grupo presentaba un  fondo de 
maniobra  negativo  de  5.446.374  euros  a  30  de  junio  de  2015,  provocado 
fundamentalmente por  los vencimientos de  las deudas  recogidos a corto plazo en el 
balance del Grupo. 
 
Tras la aprobación de la PAC y por tanto del cese de todos los efectos de la declaración 
del  concurso  de  acreedores,  ZINKIA  ha  procedido  al  pago  de  las  deudas 
comprometidas con sus acreedores en los términos en los que se recogen en la citada 
PAC, así como a traspasar la mayoría de las deudas a largo plazo. 
 
Por tanto, y tal y como se espera en el Plan de Negocio de  la compañía para el cierre 
del ejercicio 2015, el Grupo espera presentar un fondo de maniobra positivo. 
 
No obstante  lo  anterior, el desarrollo de  las operaciones del Grupo deberá permitir 
consolidar esta situación, manteniendo la capacidad para atender los compromisos de 
su  deuda  corriente,  y  evitando  con  ello  reincidir  en  situaciones  de  dificultad  para 
gestionar el capital circulante. 
 

2. Riesgo de liquidez 
 

Dada  la coyuntura de  los mercados financieros, el acceso a vías de financiación es un 
problema que podría  llegar a  comprometer  la estructura  financiera del grupo, y  sus 
disponibilidades  de  efectivo.  A  cierre  de  2015  se  espera  disponer  de  405 miles  de 
euros en  tesorería,  lo cual  representa un nivel que podría no garantizar  la  liquidez a 
medio plazo, que dependerá por ello tanto de la evolución de la caja generada por las 
operaciones  ordinarias  como  de  la  obtención  de  fuentes  complementarias  de 
financiación. 
 

3. Concentración de clientes (licenciatarios) 
 

A  la fecha del presente hecho relevante, el Grupo   Zinkia tiene suscritos contratos 

de licencia con cerca de 120 licenciatarios, no obstante existe una concentración de 

los ingresos en varios de ellos (aproximadamente el 74% de los ingresos del ejercicio 

2014 están concentrados en 8 clientes). 

 

Debe  tenerse  en  cuenta  que  la  sustitución  de  un  licenciatario,  o  la  renovación 
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contractual  con  el mismo,  es  un  proceso  que  puede  prolongarse  durante  varios 

meses y que, por tanto, supone un riesgo para el negocio si el Grupo Zinkia no es 

capaz de gestionarlo eficazmente, pues podría verse perjudicadas las actividades, la 

situación financiera y el resultado de explotación del Grupo. 

 

Asimismo, a la extinción de ciertos contratos de agencia suscritos, ZINKIA puede verse 

obligada  a  abonar  a  los  agentes  la  denominada  "indemnización  por  clientela",  si  el 

agente  ha  aportado  nuevos  clientes  a  Zinkia  o  incrementado  sensiblemente  las 

operaciones  con  la  clientela  preexistente.  En  el  supuesto  en  el  que  ZINKIA  se  viera 

obligada de forma recurrente a abonar a sus agentes la referida indemnización, podría 

producirse  un  impacto  negativo  en  la  situación  financiera  y  de  los  resultados  de  la 

Sociedad. 

 

4. Concentración de producto 

 
A  30  de  junio  de  2015,  la  práctica  totalidad    de  los  ingresos  del  Grupo  Zinkia 

(99,99%) provinieron de la explotación comercial de la marca Pocoyó™.  

 

Un descenso significativo de los ingresos procedentes de la explotación de la marca 

Pocoyó™, una  inadecuada estrategia de explotación comercial de dicha marca o  la 

pérdida de popularidad de la misma, podría provocar un impacto sustancial negativo 

en  las actividades,  la situación financiera y  los resultados de explotación del Grupo 

Zinkia. 

 
5. Riesgos de implementación de un nuevo modelo comercial 

 
En el último año ZINKIA ha puesto en marcha un nuevo formato de comercialización 

de  la  línea de negocio de  licencias de merchandising, mediante  la  creación de un 

catálogo propio de producto Pocoyó™ para su explotación comercial  internacional. 

De esta forma se combina la venta tradicional mediante la concesión de una licencia 

a un  cliente para que éste  fabrique el producto, percibiendo  ZINKIA  a  cambio un 

porcentaje  sobre  las  ventas,  con  la  venta  directa  de  producto  Pocoyó™, 

suministrado por ZINKIA. 

 

A  30  de  junio  de  2015  las  ventas  procedentes  de  la  categoría  de  esta  línea  de 

negocio eran un 77% inferiores al mismo período de 2014. Si bien en su Información 

Financiera semestral la Compañía ha aducido el especial impacto que habría tenido 

la situación concursal en esta  línea, cabe  también que su  lento desarrollo se deba 

también a las dificultades del modelo comercial o de su implementación. 
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6. Concentración geográfica en EE.UU. 
 
A 30 de  junio de 2015, aproximadamente el 35% de  los  ingresos consolidados del 

Grupo  Zinkia  se  concentró  en  el  mercado  de  los  Estados  Unidos  de  América 

(“EE.UU.”).  

 

La  viabilidad  y  el  crecimiento  más  inmediatos  del  Grupo  Zinkia  se  encuentran  

ligados  a  la  evolución  de  la  coyuntura  económica  en  EE.UU.  En  consecuencia, 

cambios  adversos  en  la  situación  económica  de  EE.UU.  podrían  traer  consigo  un 

impacto  sustancial  negativo  en  las  actividades,  en  la  situación  financiera  y  en  los 

resultados de explotación del Grupo Zinkia. 

 

En este sentido, y tal como se señalaba en el informe de revisión limitada del primer 
semestre de 2015 publicado por la Compañía con la Información Financiera semestral 
el  pasado  27  de  agosto  de  2015,  durante  el  primer  semestre  se  ha  iniciado  un 
proceso  de  resolución  de  una  disputa  sobre  el  contrato  firmado  con  un  cliente 
estadounidense  para  el  desarrollo  de  "apps"  educativas.  La  evolución  del  saldo 
pendiente de cobro a 30 de junio de 2015 ascendía a 2.672.267 euros, y podría verse 
afectada por el mencionado proceso. 

 
7. Las  posibles  dificultades  financieras  de  los  licenciatarios  pueden  afectar 

directamente a los resultados del Grupo Zinkia. 
 
Teniendo  en  cuenta  que  el  Grupo  Zinkia  tiene  suscritos  contratos  con  varios 

licenciatarios, de  los cuales depende gran parte de  la distribución de  los productos 

con los que se explotan las marcas del Grupo Zinkia en los lugares en los que opera, 

los  resultados  del Grupo  Zinkia  están  directamente  relacionados  con  la  situación 

económica de dichos licenciatarios. A raíz de los efectos de la recesión económica en 

muchos de  los países  en  los que  los  licenciatarios del Grupo  Zinkia operan, de  la 

fragilidad  que  persiste  en  la  economía  a  nivel  global  y  de  la  restricción  en  los 

mercados  de  crédito,  las  dificultades  financieras  de  los  licenciatarios  podrían 

ocasionar  impagos  por  parte  de  éstos  al  Grupo  Zinkia.  Ello  podría  producir  un 

impacto sustancial negativo en las actividades, la situación financiera y los resultados 

de explotación del Grupo Zinkia. 

 
8. Exposición al riesgo de tipo de cambio 

 
El Grupo opera en el ámbito  internacional y, por  tanto, está expuesto a  riesgo de 

tipo  de  cambio  por  operaciones  con  divisas.  A  30  de  junio  de  2015, 

aproximadamente el 80% de la cifra de negocio del Grupo se generó en países cuya 
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moneda local no era el euro. 

 

Dado que el Grupo Zinkia lleva su contabilidad en euros, el resultado de explotación 

y  la  propia  comparación  de  los  resultados  financieros  del Grupo  Zinkia  entre  un 

periodo y otro podrían verse afectados negativamente en  la conversión resultante 

de esas monedas a euros, que tiene lugar al tipo de cambio de cierre en las partidas 

de balance y al tipo de cambio medio mensual en las partidas de ingresos y gastos. 

Por contra, en aquellos  lugares en  los que el Grupo Zinkia presta servicios fuera de 

España  (offshore)  a  clientes  y,  por  tanto,  los  ingresos  se  reciben  en  euros,  una 

apreciación de la moneda de ese país podría dar lugar a un incremento de los costes 

por el efecto de la variación en los tipos de cambio. 

 
9. Dependencia de determinado personal clave 

 
La capacidad del Grupo Zinkia para alcanzar sus objetivos depende en gran medida 

de  la  experiencia  en  el  sector  de  animación  y  en  la  gestión  del  negocio  de  los 

actuales miembros de su alta dirección y del equipo de producción, y de la habilidad 

del Grupo Zinkia para atraer y retener al personal adecuado. 

 

La salida o cese por cualquier motivo de personal clave no puede determinarse de 

antemano  pero  podría  afectar  negativamente  al  Grupo  Zinkia,  y  su  éxito  futuro 

dependerá, entre otras cosas, de la habilidad de los miembros  de su alta dirección y 

gestores  para  reclutar  otros  individuos  de  similar  experiencia  y  habilidades.  La 

pérdida de algún miembro de  la alta dirección del Grupo Zinkia o de su equipo de 

producción,  siempre  que  no  sea  sustituido  adecuadamente,  podría  ocasionar  un 

impacto sustancial adverso en las actividades, los resultados y la situación financiera 

del Grupo Zinkia. 

 
10. Riesgos derivados de la existencia de un accionista de control 

 
Zinkia  tiene  como  accionista mayoritario  a  Jomaca  98,  S.L.  (“Jomaca  98”)  que  es 

titular  de  un  64,71%  del  capital  social  de  la  Sociedad.  A  su  vez,  D.  José María 

Castillejo Oriol, actualmente Presidente del Consejo de Administración y Consejero 

Delegado de Zinkia, es titular del 80,14% del capital de Jomaca 98. Por tanto, D. José 

María Castillejo Oriol es  titular,  indirectamente, del 51,86% del capital de Zinkia y 

ejerce el control de  la misma en  su condición de accionista mayoritario de Zinkia. 

Dada esta situación de control, D. José María Castillejo Oriol, a través de Jomaca 98, 

tiene una capacidad de decisión muy  importante en cualquier asunto que haya de 

ser  aprobado  por  la  Junta General  de  accionistas  de  Zinkia.  Cualquier  accionista, 

como  accionista  de  control  o  como  accionista  que  pretenda  alcanzar  el  control, 

podría  llevar  a  cabo  determinadas  actuaciones  para  proteger  sus  intereses 



 

 
 

Zinkia Entertainment, S.A. Inscrita R.M. Madrid, Tomo 15.359, Libro 0, Folio 75, Sección 8, Hoja M-257615, CIF A-82659061 
33 

económicos, que podrían ser distintos de los intereses del resto de accionistas de la 

Sociedad. 

 
11. Eventuales cambios de control en Zinkia podrían afectar negativamente a sus 

negocios 
 
Actualmente, Jomaca 98 (accionista mayoritario de Zinkia) se encuentra en situación 

de concurso de acreedores y tiene pignoradas la totalidad de las acciones de Zinkia 

de las que es titular, representativas del 64,71% del capital de Zinkia. En el supuesto 

de que  las distintas prendas sobre  las acciones propiedad de Jomaca 98  llegasen a 

ejecutarse por incumplimiento de las correspondientes obligaciones que garantizan 

(ej.  impago  de  préstamos),  Jomaca  98  podría  ver  reducida  significativamente  su 

participación en el capital de Zinkia (o incluso dejar de ser accionista) y, por tanto, D. 

José María Castillejo Oriol (titular  indirecto del 51,86% del capital de Zinkia) podría 

dejar  de  ejercer  el  control  sobre  la  misma.  Ello  podría  implicar  que  la  actual 

capacidad de decisión de D. José María Castillejo Oriol sobre Zinkia se viese limitada 

parcial o totalmente.  

 
12. Riesgo de no recuperación de determinados activos fiscales del Grupo Zinkia 

 
La recuperación futura por el Grupo Zinkia de los activos fiscales contabilizados está 

sujeta  a  distintas  limitaciones  temporales  en  función  de  su  origen.  Asimismo,  la 

eventual recuperación de estos activos  fiscales está condicionada o  limitada por  la 

concurrencia  de  determinados  supuestos,  tales  como  la  obtención  de  beneficios 

suficientes; la no reducción del tipo de gravamen del impuesto sobre sociedades; o 

errores o discrepancias con  la Administración Tributaria española en  la  liquidación 

de dicho impuesto. 

 
Por tanto, en el caso de que en el futuro (i) el Grupo Zinkia no generase beneficios (o 

éstos  fuesen  insuficientes)  en  el  plazo  establecido  por  la  Ley  para  compensar  los 

créditos fiscales; (ii) se redujese el tipo de gravamen del impuesto sobre sociedades; 

(iii)  se  detectasen  errores  en  las  liquidaciones  practicadas  del  impuesto  o 

discrepancias sobre las mismas como consecuencia de actuaciones de comprobación 

por parte de la Administración Tributaria española; o (iv) se produjesen cambios en 

la normativa vigente, o en  la forma en  la   que ésta se aplica o  interpreta, el Grupo 

Zinkia  podría  ver  restringida,  parcial  o  totalmente,  la  posibilidad  de  recuperar  el 

importe  de  estos  activos  fiscales,  en  cuyo  caso  podría  producirse  un  impacto 

sustancial negativo en sus negocios o situación financiera, ya que en el supuesto de 

que  estos  créditos  no  pudiesen  compensarse  se  computarían  como  gasto  en  su 

cuenta de resultados. 
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Se  refleja  a  continuación  el  detalle  del movimiento  de  las  partidas  "Activos  por 

impuestos  diferidos"  y  "Pasivos  por  impuestos  diferidos"  reflejada  en  la  revisión 

limitada  a  30  de  junio  que  se  presentó  con  la  Información  Financiera  semestral 

publicada el pasado 27 de agosto de 2015: 

 

 
 

13. El Grupo Zinkia está expuesto a las reclamaciones judiciales y de arbitraje que 
puedan surgir de sus actividades de negocio, algunas de las cuales podrían ser 
sustanciales. 

 
El Grupo Zinkia está expuesto a  reclamaciones  judiciales y de arbitraje que surgen 

como consecuencia del curso ordinario de sus actividades y negocios. Actualmente, 

se ha  iniciado un proceso de resolución de una disputa sobre un contrato  firmado 

con  un  cliente  estadounidense  para  el  desarrollo  de  "apps"  educativas,  ya 

mencionado en el Factor 6. Asimismo, D. Guillermo García Carsi recurrió la sentencia 

dictada el 11 de abril de 2012, por el Juzgado de lo Mercantil nº 4 de Madrid a favor 

de Zinkia y a través de la cual los pactos de los contratos, cuya nulidad se pretendía 

por D. Guillermo, fueron declarados válidos. Asimismo, se declaró que Zinkia es, de 

forma indubitada, la titular de la obra “Pocoyó” y se desestimó la práctica totalidad 

del  resto  de  pretensiones,  incluidas  las  indemnizatorias  o  económicas.  Zinkia  no 

puede  asegurar  que  estos  u  otros  procedimientos  judiciales  o  arbitrales  vayan  a 

resolverse a su favor en un futuro. Si estos litigios no se resuelven a favor de Zinkia, 

sus  negocios,  situación  financiera  y  resultado  de  explotación  podrían  verse 

afectados negativamente. 

 
B) RIESGOS ASOCIADOS AL SECTOR DE ACTIVIDAD EN EL QUE OPERA EL GRUPO 

ZINKIA 

 
1. El  Grupo  Zinkia  genera  en  determinados  ejercicios  ingresos  “mínimos 

garantizados”  que  podrían  no  ser  recurrentes  y,  por  tanto,  indicativos  de 

ingresos futuros. 

 
El Grupo Zinkia, de  conformidad  con  la normativa  contable,  tanto española  como 
internacional,  reconoce  como  ingreso de  cada ejercicio el  importe de  los  ingresos 
“mínimos garantizados” que se recogen a favor de Zinkia en los contratos de licencia 
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(licensing  &  merchandising)  que  suscribe  con  terceros.  Este  criterio  de 
reconocimiento de  los  ingresos en  la fecha de su devengo, es decir, en  la fecha de 
entrada en vigor del correspondiente contrato de  licencia, puede provocar que en 
determinados ejercicios  se  recojan dentro de  la  cifra de negocio  importes que no 
necesariamente se  ingresen en el correspondiente ejercicio ni sean recurrentes en 
años  sucesivos.  Ello  podría,  en  cierta manera,  desvirtuar  o  provocar  importantes 
variaciones  en  los  ingresos  recogidos  en  la  cuenta  de  resultados  entre  unos 
ejercicios y otros, de manera que  la comparabilidad de  las cifras y el análisis de  la 
evolución  de  la  cifra  de  ventas  del  Grupo  Zinkia,  podrían  verse  afectados  y 
dificultados. 

 
2. La alta competencia del sector en el que el Grupo Zinkia opera podría reducir 

sus ingresos o aumentar sus costes. 

 
El sector de contenidos audiovisuales en el que opera el Grupo Zinkia es un sector 

muy atomizado y altamente  competitivo  con  limitadas barreras de entrada y, por 

tanto, accesible para la creación de nuevas empresas. El Grupo Zinkia se enfrenta a 

una competencia significativa de otras empresas que ofrecen productos similares a 

los del Grupo Zinkia y otras  formas de entretenimiento. Además, muchos de estos 

competidores son empresas de mayor tamaño y capacidad financiera que el Grupo 

Zinkia, que podrían tener una mayor facilidad para crear, producir y ofrecer nuevos 

productos  y,  por  tanto,  competir más  eficientemente  en  el  sector  de  contenidos 

audiovisuales. 

 
Por otro  lado, Zinkia debe competir con otras empresas, algunas de  las cuales son 

grandes grupos o multinacionales, para captar personal cualificado y proveerse de 

los recursos tecnológicos (programas y equipos informáticos y de procesamiento de 

datos más avanzados, etc.) necesarios para crear, producir y ofrecer sus contenidos 

audiovisuales. Asimismo, en el segmento de explotación de contenidos y marcas que 

Zinkia  contrata  con  licenciatarios  a  cambio de un margen  sobre  las  ventas,  Zinkia 

compite con otras empresas que ofrecen productos similares. 

 
Todo  ello  podría  reducir  los  ingresos  del Grupo  Zinkia  o  aumentar  los  costes  de 

producción y, por tanto, provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, 

los resultados y la situación financiera del Grupo Zinkia. 

 
3. Gran  parte  del  éxito  de  los  productos  de  Zinkia  depende  de  una  protección 

eficaz de  la propiedad  intelectual de sus productos y servicios en  los distintos 

países en los que opera. 

 
Las empresas cuyos principales activos son derechos de propiedad intelectual están 

sometidas al riesgo de que sus derechos sean utilizados y que sus contenidos sean 
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emitidos  y  reproducidos  sin  las  licencias  pertinentes  a  través  de  la  “piratería”.  El 

valor de la propiedad intelectual depende del ámbito y duración de los derechos en 

las distintas legislaciones de los países en los que el Grupo Zinkia  opera. Si alguna de 

estas  legislaciones  incluyendo  cualquier  interpretación  o  modificación  de  las 

mismas,  limitase el alcance o  la duración de  los derechos de propiedad  intelectual 

del Grupo Zinkia, su capacidad para generar ingresos a través de la explotación de la 

propiedad  intelectual  podría  reducirse  o  los  costes  para  protegerla  podrían 

aumentar. 

 
Si bien el Grupo Zinkia protege de forma activa su propiedad intelectual en todos los 

países  en  los  que  está  en  explotación  por  medio  del  registro  de  sus  marcas  y 

derechos, la copia sin licencia de sus productos podría reducir los ingresos del Grupo 

Zinkia  y  forzarle  a  interponer  demandas  y  reclamaciones  judiciales  en  algunos 

países, que podrían llegar a ser muy costosas. 

 
Por otro lado, una parte de los ingresos (9% a 30 de junio de 2015) del Grupo Zinkia 

proviene de productos que fabrican sus licenciatarios (juguetes, material de librería, 

ropa,  etc.)  utilizando  las marcas  propiedad  del  Grupo  Zinkia,  fundamentalmente 

Pocoyó™.  Estos  productos  podrían  falsificarse  por  terceros  no  licenciatarios  del 

Grupo Zinkia que los consumidores podrían confundir con los productos originales o 

simplemente preferirlos. Dado que los productos falsificados suelen ofrecerse en el 

mercado a unos precios más bajos,  las ventas de  los productos distribuidos por  los 

licenciatarios del Grupo Zinkia podrían reducirse con el consiguiente perjuicio en los 

ingresos del Grupo Zinkia. 

 

Todo  ello  podría  provocar  impacto  sustancial  negativo  en  las  actividades,  los 

resultados y la situación financiera del Grupo Zinkia. 

 
4. Los cambios en las tecnologías y en las pautas de consumo pueden afectar a la 

demanda  de  los  productos  del  Grupo  Zinkia,  así  como  a  los  costes  de 

producción y distribución de los mismos. 

 
El sector de contenidos audiovisuales es un sector en constante evolución debido al 

desarrollo  de  nuevas  tecnologías.  Estas  nuevas  tecnologías  pueden  afectar  a  la 

demanda de los productos del Grupo Zinkia, al tiempo en el que son consumidos y a 

la forma en que  los clientes  los adquieren y  los visualizan. Los agentes económicos 

que participan en dicho sector, entre  los que se encuentra el Grupo Zinkia,  tienen 

que  tener  la  capacidad  de  adquirir,  desarrollar,  adaptarse  y  explotar  las  nuevas 

tecnologías con el fin de satisfacer las necesidades de los consumidores. 

 
Por ello,  las nuevas  tecnologías desarrolladas en el  sector audiovisual afectan a  la 
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demanda  de  los  productos  del  Grupo  Zinkia,  así  como  la  forma  en  la  que  los 

consumidores  adquieren  y  disfrutan  de  los mismos.    Los  desarrollos  tecnológicos 

actuales  ofrecen  a  los  consumidores  una  gran  variedad  de  opciones.  Si  los 

consumidores se decantan por opciones tecnológicas a  las que el Grupo Zinkia aún 

no se ha adaptado o que aún no ha desarrollado, en lugar de por las opciones que ya 

ofrece,  las ventas del Grupo Zinkia podrían verse perjudicadas,  lo que podría tener 

un  impacto sustancial negativo en  las actividades, en  la situación financiera y en el 

resultado de explotación del Grupo Zinkia. 

 

5. Los cambios regulatorios podrían afectar negativamente al Grupo Zinkia 

 
Posibles cambios de la normativa que regula las actividades del Grupo Zinkia podrían 

afectar de forma importante a sus resultados, tanto por implicar costes adicionales 

para  adaptarse  a  la  nueva  normativa  como  porque  se  puedan  establecer 

restricciones a la oferta de los productos y servicios del Grupo Zinkia. 

 
Cambios en la normativa de protección de datos de carácter personal, de protección 

al consumidor (particularmente a menores en el caso del Grupo Zinkia), restricciones 

por  parte  de  países  extranjeros  a  la  libertad  de  negocio,  cambio  de  divisas,  o 

posibilidad  de  emisión  de  contenidos  audiovisuales  en  sus  áreas  de  control 

mediante  cuotas  de  producción  local  o  imposibilidad  de  emisión  de  contenidos 

extranjeros,  o  cambios  en  la  normativa  fiscal  tanto  española  como  internacional, 

podrían afectar negativamente a  la capacidad de generación de  ingresos del Grupo 

Zinkia, a su rentabilidad y a su situación financiera. 

 
6. Una  estrategia  de  negocio  errónea,  cambios  en  la  misma,  eventuales 

operaciones  corporativas,  reestructuraciones  podrían afectar negativamente 

al Grupo Zinkia. 

 
Una  estrategia  de  negocio  errónea  del  Grupo  Zinkia,  cambios  en  la  misma, 

operaciones  corporativas  o  una  reestructuración  de  sus  actividades  podrían 

incrementar los costes y afectar a la rentabilidad y funcionamiento de sus negocios. 

Estos posibles cambios podrían ser necesarios para adaptar  la actividad del Grupo 

Zinkia  a  la  realidad  y  necesidades  del  sector,  de modo  que  determinados  activos 

podrían ser objeto de revisión por deterioro de su valor o podrían originarse costes 

para la adaptación de las actividades del Grupo Zinkia a las condiciones del mercado. 

Asimismo,  cualquier  nueva  línea  de  negocio  del  Grupo  Zinkia  podría  requerir 

inversiones  importantes.  Estos  supuestos  podrían  implicar  una  disminución  en  la 

rentabilidad  y  retorno  de  las  inversiones,  que  podrían  ser  inferiores  a  las  que  se 

hubiesen originado con anterioridad a  la realización de cambios en  la estrategia de 

negocio, operaciones corporativas o reestructuraciones. Todo ello, podría ocasionar 
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un  impacto sustancial negativo en  las actividades, en  la situación financiera y en el 

resultado de explotación del Grupo Zinkia. 

 
 

5. OTRA DOCUMENTACION. 
 
Información  Semestral  2015:  Estados  Financieros  Intermedios  Individuales, 
consolidados y plan de negocio. 
 
Sin  perjuicio  de  la  información  detallada  en  páginas  anteriores,  se  debe  leer  la 
información adjunta a continuación sobre  la  Información semestral de 2015  (estados 
financieros  intermedios  individuales,  estados  financieros  intermedios  consolidados  y 
plan de negocio) para alcanzar una comprensión más completa de  la situación actual 
de la compañía. 
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ZINKIA ENTERTAINMENT, S.A. 
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES 

Informe de revisión limitada, Estados Financieros 

Intermedios Consolidados e Informe de 
Gestión Consolidado a 30 de junio de 2015 
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Cl Almagro. 26 Esc.lzq. ¡o A 
280 10·11'1adrid 
Espa1ia 
Tel. +3491319 6062 
Fax.+349 1310 2488 

INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONSOLIDADOS 

A los Accionistas de la Sociedad Zinkia Entertainment, S.A., por encargo del Consejo de 
Administración: 

Informe sobre los estados financieros intermedios consolidados 

Introducción 

Hemos realizado una revisión limitada sobre. los estados financieros intermedios consolidados 
adjuntos de la sociedad Zinkia Entertainment, S.A. (en adelante la sociedad dominante) y 
sociedades dependientes (en adelante el Grupo), que comprenden el estado de situación 
financiera al 30 de junio de 2015, la cuenta de resultados, el estado del resultado global, el estado 
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y las notas explicativas, todos 
ellos consolidados, correspondientes al período de seis meses terminado en dicha fecha . Los 
administradores de la Sociedad dominante son responsables de la elaboración de dichos estados 
financieros intermedios de acuerdo con los requerimientos establecidos en la Norma 
Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Información Financiera Intermedia, adoptada por la Unión 
Europea, para la preparación de información financiera intermedia completa . Nuestra 
responsabilidad es expresar una conclusión sobre estos estados financieros intermedios basada 
en nuestra revisión limitada. 

Alcance de la revisión 

Hemos realizado nuestra revisión limitada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de 
Revisión 2410, "Revisión de Información Financiera Intermedia realizada por el Auditor 
Independiente de la Entidad". Una revisión limitada de estados financieros intermedios consiste 
en la realización de preguntas, principalmente al personal responsable de los asuntos financieros 
y contables, y en la aplicación de procedimientos analíticos y otros procedimientos de revisión . 
Una revisión limitada tiene un alcance sustancialmente menor que el de una auditoría realizada 
de acuerdo con la normativa reguladora de la auditoría de cuentas vigente en España y, por 
consiguiente, no nos permite asegurar que hayan llegado a nuestro conocimiento todos los 
asuntos importantes que pudieran haberse identificado en una auditoría. Por tanto, no 
expresamos una opinión de auditoría de cuentas sobre los estados financieros intermedios 
consolidados adjuntos. 

Ganido i\udi tOICS, S.L.-R.111.Madrid, tomo 20.095, rolio 17, sección 8, hoja M-354.653, inscripción ¡• 
Inscri ta en cl ltOi\ .C. con el número S 1838-Cir: 13-8396-1569 
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Fundamento de la conclusión con salvedades 

Los gastos financieros que se incluyen en el epígrafe "Resultado Financiero" de la cuenta de 
resultados intermedia consolidada correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de 
junio de 2014, que se presenta a los solos efectos comparativos, no incluyen un importe 
aproximado de 188.000 euros de gastos financieros que no fueron registrados al entrar la 
sociedad dominante en concurso de acreedores el 7 de abril de 2014. Por tanto, en las cifras a 30 
de junio de 2014 que se presentan únicamente a efectos comparativos, los gastos financieros y el 
pasivo financiero deben incrementarse, y el patrimonio reducirse, en dicho importe. Dichos gastos 
financieros ya se han registrado posteriormente en las cuentas anuales consolidadas al 31 de 
diciembre de 2014, y en los estados financieros intermedios consolidados a 30 de junio de 2015 
adjuntos. Adicionalmente se hace constar la circunstancia de que con fecha 24 de julio de 2015 el 
juzgado de lo Mercantil nº8 de Madrid ha aprobado judicialmente el Convenio de 
Acreedores. Nuestra opinión de auditoría sobre los estados financieros intermedios consolidados 
al30 de junio de 2014 contenía una salvedad al respecto. 

Conclusión 

Como resultado de nuestra revisión, que en ningún momento puede ser entendida como una 
auditoría de cuentas, excepto por los efectos de la salvedad descrita en el párrafo anterior sobre 
las cifras comparativas a 30 de junio de 2014, no ha llegado a nuestro conocimiento ningún 
asunto que nos haga pensar que la información financiera intermedia consolidada adjunta no 
expresa la imagen fiel la situación financiera del Zinkia Entertainment, S.A. y sus sociedades 
dependientes al 30 de junio de 2015 y de los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo 
para el periodo de seis meses terminado en dicha fecha, de acuerdo con los requerimientos 
establecidos por la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Información Financiera 
Intermedia, adoptada por la Unión Europea, para la preparación de estados financieros 
intermedios. 

Párrafos de énfasis 

Llamamos la atención respecto de lo señalado en la nota explicativa 2.f) adjunta, en la que se 
indica que con fecha 7 de abril de 2014 se ha dictado el auto declarando el concurso voluntario de 
acreedores de la Sociedad. Este hecho, junto con el resto de factores que se describen en la 
misma nota, indica la existencia de una incertidumbre significativa en relación sobre la capacidad 
de la Sociedad de continuar sus operaciones. No obstante, los administradores de la sociedad 
dominante han formulado los estados financieros intermedios consolidados adjuntos de acuerdo 
con el principio de empresa en funcionamiento, debido a que consideran que la adopción de una 
serie de medidas, así como la sentencia dictada por el juzgado de lo Mercantil nº8 de Madrid el 
día 24 de julio de 2015 en virtud del cual se aprueba judicialmente el Convenio de Acreedores, 
descritos también en la citada nota explicativa, permitirán obtener los recursos financieros y los 
acuerdos necesarios para cumplir la totalidad de los compromisos de la sociedad dominante. Esta 
cuestión no modifica nuestra opinión. 
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Llamamos la atención respecto de lo señalado en la nota explicativa 21 adjunta, en la que se 
indica que durante el primer semestre del ejercicio 2015 se ha iniciado un proceso de resolución 
de una disputa sobre el contrato firmado con un cliente estadounidense para el desarrollo de 
"apps" educativas. la evolución del saldo pendiente de cobro a 30 de junio de 2015 que asciende 
a 2.672.267 euros, así como el epígrafe "periodificaciones a C/P" que asciende a 2.055.590 euros 
podría verse afectada por el mencionado proceso que se encuentra en una fase muy inicial. Esta 
cuestión no modifica nuestra opinión. 

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 

El informe de gestión intermedio consolidado adjunto del período de seis meses terminado el 30 
de junio de 2015 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante 
consideran oportunas sobre los hechos importantes acaecidos en este período y su incidencia en 
los estados financieros intermedios consolidados presentados, de los que no forma parte, así 
como sobre la información requerida conforme a lo previsto en el artículo 15 del Real Decreto 
1362/2007. Hemos verificado que la información contable que contiene el citado informe de 
gestión concuerda con los estados financieros intermedios consolidados del período de seis 
meses terminado el 30 de junio de 2015. Nuestro trabajo se limita a la verificación del informe de 
gestión intermedio consolidado con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye la 
revisión de información distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Zinkia 
Entertainment, S.A. y sociedades dependientes. 

Párrafo sobre otras cuestiones 

Este informe ha sido preparado a petición del Consejo de Administración en relación con la 
publicación del informe financiero semestral requerido por el artículo 35 de la ley 24/1988, de 28 
de julio, del Mercado de Valores desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre. 
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A
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O
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E
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INKIA ENTERTAIN
STADO DE SITUA

as Notas 1 a 27 adjunt

ACT

Activo intangible

nmovilizado material

nversiones financieras no 

Activos por impuestos dife

Deudores comerciales no 
TOTAL A

Deudores comerciales y o
Activos por impuesto corrie

Otros créditos con las adm

nversiones financieras co

Efectivo y otros medios eq
Otros activos corrientes

TOTA

TOTAL A

NMENT, S.A. Y SO
CIÓN FINANCIERA

tas forman parte inte

TIVO

corrientes

eridos

corrientes
ACTIVO NO CORRIENTE

otras cuentas a cobrar
ente

ministraciones públicas

rrientes

quivalentes

AL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO

OCIEDADES DEPEN
A  INTERMEDIO C

grante del Balance de

Nota 30/06/201

7 8.147.4            

8 38.6                 

3                      

16 6.127.7            

10 283.8               
E 14.597.9        

10 3.590.4            
                      

16 9                    

9 1.120.9            

11 2.875.6          
9, 18 5.8                   

E 7.593.8            

22.191.8          

22.191.8-          

NDIENTES 
CONSOLIDADO AL

e Situación Financiera

5 31/12/2014

424 8.404.571          

612 37.135               

300 300                    

764 6.165.463          

866 1.565.282          
966 16.172.750      

483 3.332.878          
-    -                       

986 4.005               

988 1.115.996          

614 1.840.980        
823 3.393                 

894 6.297.251          

861 22.470.001        

861 22.470.001 -       

ZINKIA ENTERTA

L 30 DE JUNIO DE 

 

 Intermedio Consolid

Capital suscrito

Prima de emisión

Reservas

Acciones propias

Diferencias de co
Resultados negat

Resultado de la so
TOTAL PA

Resultado atribuib

Intereses minorita

Ingresos diferidos

Pasivos financiero

Pasivos por impue

Periodificaciones 

Provisiones para o

Pasivos financiero

Acreedores come

Pasivos por impue

Administraciones 

Periodificaciones 

TO

Valores en euros

AINMENT, S.A. Y SOCIEDAD

2015 (Expresado 

ado al 30 de junio de 

PATRIMONIO NETO Y

nversión
ivos de ejercicios anterior

ociedad dominante
ATRIMONIO NETO DE L

ble a intereses minoritario

arios

T

os

estos diferidos

a largo plazo

TOTAL

otros pasivos y gastos

os

erciales y otras cuentas a 

esto corriente

públicas

a corto plazo

TO

OTAL PATRIMONIO NET

ES DEPENDIENTES

en Euros) 

2015. 

Y PASIVO

res

LA SOCIEDAD DOMINAN

os

OTAL PATRIMONIO NE

L PASIVO NO CORRIEN

pagar

OTAL PASIVO CORRIEN

TO Y PASIVO

Nota 30/06/2

12 2.445           

12 9.570           

12 964              

12 (403

12                  
12 (7.541

84                
NTE 5.120         

                 

12                  

ETO 5.120         
                 

13 138              

14 3.838           

16 53                

13                  

NTE 4.030           

22 100              

14 8.340           

17 2.368           

16                  

16 175              

13 2.055           

NTE 13.040         

22.191         

015 31/12/2014

5.677 2.445.677          

0.913 9.570.913          

4.622 964.622             

3.841)    (403.841)

-         -                         
1.452)    (3.504.172)

4.703 (4.037.280)
0.621 5.035.919        

-        -                        

-         -                         

0.621 5.035.919        
-         

8.573 138.573             

8.738 4.027.867          

3.660 53.660               

-         1.262.675          

0.972 5.482.775          

0.000 100.000             

0.055 7.846.269          

8.849 2.424.083          

-         -                         

5.773 193.098             

5.590 1.387.859          

0.268 11.951.308        

1.861 22.470.001        
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de 201
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Otros 

Aprovis
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Resul

Result
Deterio

Resul

Impues

Resul

Resul

Resul

Result

Resul

Result

IA ENTERTAI

NTA DE RESU
uros)  

Ver nota 2g) 

otas 1 a 27 adju
15. 

te Neto de la Cifr
Ingresos de Exp

sionamientos
s de Personal
Gastos de Explo
izaciones y Prov

tado Consolida

tado Financiero
oro y resultados 

tado Consolida

sto sobre benefic

tado Consolida

tado del ejercic

tado consolidad

tado atribuible a i

tado de la Soci

tado por acción b

INMENT, S.A

ULTADOS    IN

untas forman pa

Valores e
a de Negocio

plotación

otación
visiones

ado de Explotac

por enajenación 

ado antes de im

cios

ado después de

cio procedente 

do del periodo

intereses minorit

edad Dominant

básico y diluido

ZINK

A. Y SOCIEDA

NTERMEDIA 

arte integrante
 

en euros

Total ingr

Total ga

ción

de Activos no co

mpuestos

e impuestos Ope

de operacione

tarios

te

KIA ENTERTAINM

ADES DEPEN

CONSOLIDA

 
e de la Cuenta d

resos de explot

astos de explot

orrientes

erac. Continuad

s interrumpidas

ENT, S.A. Y SOCIE

DIENTES 

ADA A 30 DE

de Resultados I

Nota

19

19

tación

19

19

19

19

tación

19

7 y 8

16

das 

s neto 2g

24

DADES DEPENDIE

E JUNIO DE 2

ntermedia Con

30/06/2015

3.062.166            
428.147               

3.490.313            

(158.049
(1.183.146
(1.031.691

(694.055
(3.066.941

423.372               

(275.684
-                      

147.688               

(62.985

84.703                 

-                      

84.703                 

-                      

84.703                 

0,00

NTES

2015 (Expre

solidada a 30 d

30/06/20

6 2.925           
7 498              
3 3.423           

9)    (68
6)    (1.212
)    (1.063

5)    (506
)    (2.851

2 572              

4)    (544
 (5

8 22                

5)    (380

3 (358

 (335

3 (693

                    

3 (693

035 (0,0
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Resultado de la 

ngresos y gasto

Transferencias a

Efecto impositivo

TOTAL DE ING

NMENT, S.A. Y SO
ULTADO GLOBAL I

ntas forman parte inte

Valores en

cuenta de pérdid

os imputados dir

a la cuenta de pé

o

RESOS Y GAS

OCIEDADES DEPEN
INTERMEDIO CON

egrante del Estado de

n euros

das y ganancias

rectamente al pa

érdidas y ganan

STOS RECONO

NDIENTES 
NSOLIDADO  A 30

el Resultado Global In

s

atrimonio neto

cias

OCIDOS

0 DE JUNIO DE 20

 

ntermedio Consolidad

De la Sociedad
 dominante

84.70

84.70

30/0

15 (Expresado en

o correspondiente al

d De interes
minoritario

03 

- 

- 

- 

03 

06/2015

n Euros) 

 primer semestre de 

es 
os

De la Soc
domin

- (6
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- 
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- (6

2015 

ciedad
ante

De in
mino
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INKIA ENTERTAIN
STADO  DE CAMB

* (Ver nota 2g ) 
as Notas 1 a 27 adjun

SALDO FINAL, 31

Ajustes por erro

SALDO AJUSTADO, 01

otal ingresos y gastos reconocidos

peraciones con socios

umentos de capital

peraciones con acciones propias

tras variaciones patrimonio neto

SALDO FINAL 30

SALDO FINAL, 31

Ajustes por erro

SALDO AJUSTADO, 01

otal ingresos y gastos reconocidos 

peraciones con socios
umentos de capital
peraciones con acciones propias

tras variaciones patrimonio neto

SALDO FINAL 30

NMENT, S.A. Y SO
BIOS EN EL PATRI

ntas forman parte inte

Notas CAPITAL ESCRIT

1.12.2014 2.

ores, 2014

1.01.2015 2.

12

0.06.2015 2.

Notas CAPITAL ESCRIT

1.12.2013 2.

ores, 2013

1.01.2014 2.

s **

12

0.06.2014 2.

OCIEDADES DEPEN
MONIO NETO INT

egrante de cambios e

TURADO PRIMA DE EMISIÓN
RE

DO

.445.677 9.570.913 

- - 

.445.677 9.570.913 

- - 

- - 

- - 

- - 

.445.677 9.570.913 

TURADO PRIMA DE EMISIÓN
RE

DO

.445.677 9.570.913 

- - 

.445.677 9.570.913 

- - 

- - 

- - 

- - 

.445.677 9.570.913 

NDIENTES 
TERMEDIO CONS

en el Patrimonio Neto

ESERVAS
SOC. 

OMINANTE

RESERVAS EN 
SOC. 

CONSOLIDADAS

D

C

918.423 50.149 

- - 

918.423 50.149 

- - 

- - 

- - 

- - 

918.423 50.149 

ESERVAS
SOC. 

OMINANTE

RESERVAS EN 
SOC. 

CONSOLIDADAS

D

C

918.423 (403.959)

- - 

918.423 (403.959)

- - 

- - 

- - 

- 11.433 

918.423 (392.526)

 

SOLIDADO  A 30 D

o Intermedio Consolid

DIFERENCIAS 
DE

CONVERSIÓN
ACCIONES PROPIA

- (403.84

- 

- (403.84

- 

- 

- 

- (403.84

DIFERENCIAS 
DE

CONVERSIÓN
ACCIONES PROPIA

43.072 (403.84

- 

43.072 (403.84

29.783 

- 

- 

- 

72.855 (403.84

DE JUNIO DE 2015

ado correspondiente

AS
RESULTADOS 
EJERCICIOS 
ANTERIORES

RESULTAD
ATRIBUID

DOM

41) (3.504.172)

- - 

41) (3.504.172)

- - 

- - 

- - 

- (4.037.280)

41) (7.541.452)

Valores en euros

AS
RESULTADOS 
EJERCICIOS 
ANTERIORES

RESULTAD
ATRIBUID

DOM

41) (2.042.822)

- - 

41) (2.042.822)

- - 

- - 

- - 

- (985.576)

41) (3.028.398)

Valores en euros

5 (Expresados en 

e al primer semestre d

DO EJERCICIO
DO A LA SOC. 
MINANTE

RESERVA POR REV
DE ACTIVOS Y PAS

REALIZADO

(4.037.280)

- 

(4.037.280)

84.703 

- 

- 

4.037.280 

84.703 

DO EJERCICIO
DO A LA SOC. 
MINANTE

RESERVA POR REV
DE ACTIVOS Y PAS

REALIZADO

(1.002.467)

- 

(1.002.467)

(693.403)

- 

- 

1.002.467 

(693.403)

Euros)  

de 2015. 

VALORIZ. 
SIVOS NO 
OS

TOTAL PATRIMONIO 
NETO

SOC. DOMINANTE

(3.950) 5.035.919 

- - 

(3.950) 5.035.919 

- 84.703 

- - 

- - 

- - 

(3.950) 5.120.621 

VALORIZ. 
SIVOS NO 
OS

TOTAL PATRIMONIO 
NETO

SOC. DOMINANTE

(3.947) 9.121.049 

- - 

(3.947) 9.121.049 

(3) (663.623)

- - 

- - 

- 28.324 

(3.950) 8.485.750 

          

 

 

INTERESES 
MINORITARIOS

TOTAL

- 5.035.919 

- - 

- 5.035.919 

- 84.703 

- - 

- 

- - 

- - 

- 5.120.621 

INTERESES 
MINORITARIOS

TOTAL

338.153 9.459.202 

- - 

338.153 9.459.202 

- (663.623)

- - 
- 

- - 

16.637 44.961 

354.790 8.840.540 
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ZINKIA EN
 
ESTADO 
(Expresad
 

Las Notas 1
de 2015 

NTERTAINM

DE  FLUJOS
do en Euros)

 a 27 adjuntas f

A) FLUJOS DE E

1. Resultado ante

2. Ajustes del res

a) Amortización d

b) Correcciones v

c) Resultados por

d) Ingresos Finan

e) Gastos Financi

f) Diferencias de c

g) Imputación de 

h) Otros ingresos

3. Variación en c

a) Deudores y otr

b) Otros activos c

c) Acreedores y o

d) Otros pasivos 

e) Otros activos y

4.- Otros Flujos d

a) Pagos de Intere

c) Cobros (pagos

d) Otros Pagos(co

e) Cobros por inte

5.- Flujos de Efec

B) FLUJOS DE E

6. Pagos por Inve

c) Inmovilizado In

d) Inmovilizado M

e) Otros Activos 

7. Cobros por des

b) Otros Activos 

8. Flujos de efect

C) FLUJOS DE E

9. Cobros y pagos

a) Adquisición de

b) Enajenación de

10. Cobros y pago

a) Emisión

1. Obligaciones y

2. Deudas con en

3. Otras deudas

b) Devolución y a

1. Deudas con en

2. Otras deudas

11. Pagos por div

a) Dividendos

b) Remuneración 

12. Flujos de Efec

D) Efecto de las v

E) AUMENTO/DI
5+/-8+/-12+/-D)

Efectivo o equiva

Efectivo o equiva

ENT, S.A. Y S

  DE  EFECTI
) 

forman parte in

EFECTIVO E LAS A

es de impuesto

sultado

del inmovlizado

valorativas

r bajas/enaj. Inmov

ncieros

ieros

cambio

subvenciones

s y gastos

capital corriente

ras cuentas a cobra

corrientes

otras cuentas a pag

corrientes

y pasivos no corrie

de efectivo de las ac

eses

) por impuestos so

obros)

ereses

ctivo de las activida

EFECTIVO DE LAS

ersiones (-)

ntangible

Material

Financieros

sinversión (+)

Financieros

tivo de las actividad

EFECTIVO DE LAS

s por instrumentos

e instrumentos de p

e instrumentos de p

os por instrumento

y otros valores nego

ntidades de crédito

amortización de

ntidades de crédito

videndos y remuner

de otros instrumen

ctivo de las activida

variaciones de los t

ISMINUCION NET

alente al principio d

alente al final del eje

SOCIEDADES

IVO  INTERM

ntegrante del e

ACTIVIDADES DE

v.

ar

gar

entes

ctividades de explo

obre beneficios

ades de explotación 

S ACTIVIDADES D

des de inversión (7-

S ACTIVIDADES D

s de patrimonio

patrimonio

patrimonio

os de pasivo financ

ociables

raciones de otros i

ntos de patrimonio

ades de financiació

tipos de cambio

TA DEL EFECTIVO

del ejercicio

ercicio

S DEPENDIEN

MEDIO  CON

estado de flujos

E EXPLOTACIÓN

otación

(1+2+3+4)

DE INVERSIÓN

-6)

DE FINANCIACIÓ

ciero

instrumentos de pa

ón (9+10+11)

O O EQUIVALENT

NTES 

NSOLIDADO

s de efectivo int

30

N

(

1

(

(

(

ÓN

atrimonio       

TES (+/-

1

1

2

  A  30  DE 

termedio conso

0/06/2015 30

147.688  (

969.739  1   

694.055      

‐  4

‐ 

(79.776) (

373.315      

8.376 

‐ 

(26.231)

346.102 

265.381) (

(2.430)

(72.558)

667.731      

18.741  3

945  (

‐  (

(25.286) (

26.231 

‐ 

1.464.475  5

(438.385) (

430.097) (

(8.288)

‐  (

‐ 

‐ 

(438.385) (

‐ 

‐ 

‐ 

‐  (

‐ 

‐ 

‐ 

‐  (

‐  (

‐  (

-                    

‐

‐

‐  (

8.544  (

1.034.634  (

1.840.980  1

2.875.614  1

JUNIO  DE 

 
olidado a 30 de 

0/06/2014

419.427)

.110.034 

513.066  

476.666 

(1.460)

100.524)

205.305  

16.399 

(4.831)

5.413 

61.918 

528.135)

47.280 

91.917 

66.321    

384.535 

159.215)

105.217)

(48.588)

(5.413)

2 

593.309 

534.627)

494.307)

(6.429)

(33.891)

9.214 

9.214 

525.413)

‐ 

‐ 

‐ 

138.577)

‐ 

‐

‐ 

‐ 

138.577)

110.792)

(27.785)

‐            

‐

‐

138.577)

(16.399)

(87.080)

1.158.146 

1.071.066 
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e
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ó
o
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a
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sí como el ar

a gestión, y 
ervicios y pa
rganos  dire
peraciones p

a  prestación
sistencia  téc
ociedades pa
omercializac

NKIA ENTERT

OS FINANCIE

s) 

al y activida

nte  se  cons
el  27  de  ab
a  Zinkia  S

Infantas, 27,

fecha 11 de j
ERTAINMENT

o de  2007, 
ad Anónima,
Mestanza Itu

te, que se rig

n  de  todo 
desarrollo, ge
forma,  inc
ficas,  audiov
sí como la ed
os canales tra

ión  de  todo
explotació

en el ámbito 

y  venta  de 
y  participa

e  inmobiliario
s Sociedade
rrendamient

administrac
articipacione
ectivos,  bie
podrán realiz

n  a  las  soc
cnica,  y  otr
articipadas, 
ción. 

TAINMENT, S

EROS INTERM

d del grupo

stituyó  bajo 
bril  de  2000
itement,  S.L
 de Madrid.

junio de 200
T, S.L. 

se  aprueba 
, y se elevó 
urmendi, en f

ge por lo est

tipo  de  act
estión, distr
luido  el  oto
visuales,  int
dición de ob
adicionales o

o  tipo  de  se
ón  o  come
de las teleco

acciones,  ob
ciones,  así 
os.  Por  imp
s y Agencias
to financiero

ción de emp
s en empres
n  mediante
zarse asimism

iedades  en 
as  similares
con su estru

 
S.A. Y SOCIE

MEDIOS CON

  la  denomi
0.  Con  fecha
L.,  también 

02, se realizó

en  Junta Ge
a público e
fecha 24 de o

tablecido en 

tividades  re
ibución, exp
orgamiento 
teractivas  y 
ras musicale
o de platafor

ervicios  rela
rcialización
omunicacion

bligaciones 
como  de 
erativo  lega
s de Valores,
o inmobiliario

presas de  tod
sas ya existe
e  tenencia 
mo por cuen

las  que  pa
s  que  guard
uctura financ

EDADES DEPE

NSOLIDADOS

nación  de  J
a  27  de  di
se  establec

 un nuevo ca

eneral  de  So
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