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Madrid, 29 de Marzo de 2,010 
 
 

Queridos accionistas: 
 

Una vez terminado el año 2009 y transcurrido ya una buena parte del año 2010, tengo 
que decir en primer lugar, que este que ha pasado, ha sido un período realmente rico y 
apasionante tanto para la compañía, como para todas las personas que trabajamos en ella. 
Estamos contentos del año que ha pasado, contentos con los logros obtenidos y empeñados 
en la lucha por mejorar en todos aquellos aspectos en los que tenemos claramente que 
mejorar. 
 

Ha sido también un período francamente difícil, como creo que lo ha sido para muchos, 
plagado de riesgos, problemas e incertidumbres, pero creo también que ha sido un período que 
hemos intentado superar y hemos superado con buena nota y sobre todo con gran alegría, 
viendo como nuestra Zinkia y en particular nuestro Pocoyó se van haciendo un hueco cada vez 
más importante en los mercados nacionales y sobre todo, en los internacionales. 
 

Ha pasado ya casi un año desde nuestra salida a cotizar en el Mercado Alternativo 
Bursátil . Fue sin lugar a dudas un hito y ha marcado un principio de una larga lista de 
compañías que ahora nos están siguiendo en este recorrido que iniciamos nosotros. Estamos 
felices de haber sido los primeros y estamos felices de que nuestra experiencia esté siendo 
positiva para otros muchos compañeros: cuantas más compañías coticen junto con nosotros 
en el Mercado Alternativo Bursátil, mejor nos irá a todos. La liquidez y la afluencia de 
inversores en este mercado es un asunto clave para el éxito a largo plazo del mismo.  No basta 
con ser una buena compañía que se pelea todos los días por mejorar su situación y 
expectativas en los mercados: si los inversores no acompañan, el objetivo será difícil de lograr.  
Estamos y seguimos comprometidos con nuestros inversores. 
 

En este sentido, no puedo por menos que dar la bienvenida a todos y cada uno de los 
pequeños y grandes inversores que en estos últimos meses se han incorporado a nuestro 
accionariado. Les agradecemos la confianza y les aseguro que estamos haciendo todo lo que 
está en nuestra mano, con nuestro esfuerzo, nuestra mayor ilusión y un trabajo incesante, 
para que el valor de la compañía sea cada vez mayor y para que, por tanto, sus inversiones, 
que son también las nuestras, se conviertan en muy rentables y prometedoras. Y aplaudimos 
también  las medidas que desde diferentes gobiernos autonómicos se están impulsando para 
favorecer la inversión en acciones de empresas en el MAB por parte de particulares y 
empresas. Como decía un poco más arriba en esta carta, la liquidez y afluencia de inversores 
en este mercado son asunto clave para el éxito a largo plazo del mismo. 
 

El año que ha acabado ha sido un período francamente difícil. Mucho más difícil de lo 
que preveíamos hace unos meses, con una contracción realmente fuerte del mercado del 
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crédito para todas las empresas, lo que ha forzado un estrechamiento de las disponibilidades 
de capital circulante entre las empresas con las que trabajamos, lo que ha llevado a algunos de 
nuestros clientes más importantes a retrasar durante meses contratos que teníamos 
negociados con ellos; con una contracción del mercado publicitario a nivel internacional, lo que 
ha provocado que las televisiones, nuestros principales clientes a la hora de poner en marcha 
nuevos contenidos, hayan estado completamente parados en la adquisición de nuevos 
contenidos y con un temor, por parte de muchos de los jugadores con los que lidiamos en el día 
a día, que ha hecho que hasta prácticamente finales del invierno, ya entrado 2010, no se 
hayan puesto en marcha iniciativas que se venían negociando desde finales de 2008 y que 
está siendo ahora, ya 2010, cuando se van a convertir en realidad.  
 

El segundo semestre de 2009 fue casi como un semestre “en suspenso”. Como si 
nuestro mundo hubiera entrado en un letargo durante toda la segunda parte de 2009. Un 
letargo del que, gracias a Dios, parece que ahora ya finalmente, nos estamos despertando 
poco a poco. 
 

Esta situación, a pesar de en cierta forma haberla previsto en las cifras que 
presentamos en nuestra salida a cotizar, nos ha llevado a retrasarnos en la ejecución de una 
parte de nuestro Plan de Negocio más de lo que en principio teníamos previsto. En todos los 
casos por causas ajenas a nosotros, aunque todo parece indicar que ya la situación se está 
normalizando. 
 

Por una parte, una serie de contratos que debían haberse firmado en la segunda parte 
de 2009, no se firmaron. Lo que impidió poner en marcha la producción de nuestra nueva serie 
Mola Noguru, dentro de nuestra política de no poner una producción en marcha sin tener una 
parte importante del coste de producción cubierto por contrato y un buen número de 
territorios firmados con canales televisivos, para garantizar la exposición posterior del 
contenido y de la marca, una vez terminada la producción. Nuestra política de mantenernos 
como propietarios únicos de las marcas que ponemos en marcha, con el fin de poder después 
desarrollarlas e invertir en ellas con libertad, hacen más difícil el encaje de los costes de 
producción y la financiación de los mismos. Especialmente en períodos como este por el que 
estamos pasando. A pesar de todo, esperamos y confiamos en poder tener firmados los 
contratos necesarios para nosotros y en los que llevamos trabajando hace meses, antes del 
verano. De modo tal que la producción de Mola Noguru arranque entre los meses de 
Septiembre y Octubre. 
 

Con la película de Pocoyó hemos retrasado el arranque de producción también. La 
negociación con el guionista nos tomó un período mucho más largo del previsto y no hemos 
querido arrancar una producción tan importante como la película de Pocoyó, sin estar seguros 
de tener antes un guión excepcional. Lo que sí ya hemos conseguido es tener trabajando con 
nosotros a un guionista excepcional. Uno de los guionistas de mayor prestigio en Hollywood, 
alguien a quien es muy difícil de convencer para que se ponga a trabajar en un proyecto nuevo, 
con una marca nueva como lo es Pocoyó en los EEUU. Estamos seguros que el producto final 
será realmente muy bueno y habrá merecido la pena el retraso.  
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Estos dos retrasos han implicado que nuestro Plan de Negocio se posponga en algunos 
temas, pero también se han pospuesto los gastos y hemos gestionado los ahorros por encima 
de las previsiones. 
 

En el presupuesto de ingresos que teníamos del área de videojuegos, considerábamos 
que ingresaríamos una importante cantidad por la firma de un contrato de distribución y 
Publishing, del que ya teníamos propuesta coincidiendo con las fechas de nuestra salida a 
cotizar, pero finalmente y de manera voluntaria, decidimos posponer la firma por encontrarnos 
con la posibilidad de poder firmar un contrato mucho mejor en cuanto a cobertura de países y 
de mayor cuantía. Todo parece indicar que antes de verano podríamos anunciar un acuerdo 
que nos hará superar ampliamente los objetivos no cumplidos de 2009 en esta área y los que 
teníamos para 2010. 
 

Y, finalmente, nuestros socios comerciales de ITV, encargados de comercializar Pocoyó 
en todos aquellos territorios que no gestionamos nosotros, que son el mundo entero excepto 
España, Italia, Portugal, China y América Latina, tan sólo cumplieron con el 3% 
aproximadamente del presupuesto que teníamos previsto. Tal y como anunciamos 
previamente a nuestra salida a cotización, estamos en proceso de arranque de un arbitraje de 
Ley que nos permita recuperar la gestión comercial en los territorios que maneja ITV, algo que 
el Contrato que tenemos con ellos nos permite y nos da derecho a hacer. En este arbitraje 
estaremos además solicitando de ITV una importante indemnización dineraria, avalada por un 
informe independiente. El importe de la reclamación es superior al valor de capitalización de la 
compañía a la fecha de redacción de esta carta. 
 

A día de hoy, además de tener ya muy cercana la firma de los principales contratos que 
pondrán en marcha la producción de Mola Noguru, además de tener al guionista que queríamos 
tener para que nos ayudara con la película de Pocoyó y además de estar cercanos a conseguir 
lo que pensamos que será un muy buen contrato en el área de videojuegos,  hemos 
conseguido entrar en el mercado de los Estados Unidos de América de una manera relevante. 
Estaremos presentes en tres plataformas televisivas diferentes, lo que realmente es un hito 
en los EEUU: el canal Univisión que tiene una penetración cercana al 80% del público latino en 
EEUU y que a su vez representan el 50% de los compradores potenciales de los productos 
derivados que nosotros vendemos, y para el público angloparlante estaremos presentes en 
una serie de canales asociados a la PBS, agrupación de canales públicos en abierto, y entre 
ellos, estamos ya presentes en el 80% de los canales que se dirigen a los principales mercados 
americanos y, como tercera plataforma, en los próximos días anunciaremos un acuerdo con un 
canal de cable que cuenta en los EEUU con una penetración superior a los 60 Millones de 
hogares. Esto, conjuntamente con los planes de marketing puestos en marcha por nuestro 
licenciatario de juguetes allí, la empresa Bandai, y nuestras propias iniciativas, nos permite 
pensar que el retorno será muy bueno en los próximos años. El mercado americano representa 
aproximadamente el mismo tamaño que todo el mercado europeo unido. 
 

Hemos entrado también recientemente en el mercado italiano, donde ya estamos en el 
aire en el canal 2 de la RAI y donde empezaremos la actividad de licencias y derivados en los 
próximos meses. Tenemos unas buenas expectativas en México, donde seguimos liderando los 
índices de audiencia de nuestro socio comercial Televisa en el ámbito preescolar y estamos 
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arrancando en Chile, de la mano del Canal 13, el canal óptimo para el lanzamiento de una 
marca de este tipo en el mercado chileno. 
 

Con nuestro mundo online, MundoPocoyo.com hemos alcanzado ya los 200,000 
usuarios inscritos, en menos de cinco meses y la experiencia está siendo positiva y muy 
alentadora de cara al futuro. Confiamos de una manera muy especial en el crecimiento de 
usuarios de pago una vez entremos en el mercado americano, donde como decía un poco más 
arriba, estaremos muy presentes a partir del final de la Primavera de este año. Y confiamos 
también de una manera muy especial en el crecimiento de ingresos por la vía de los 
contenidos digitales: sólo en el mes de marzo de este año 2010 se han visto más de 18 
Millones de episodios de Pocoyo a través del canal YouTube. 
 

Por tanto, aunque es cierto que nuestros resultados finales de 2009 han estado por 
debajo de lo previsto en el mes de Julio, y que se retrasará la puesta en marcha de algunos de 
los proyectos que tenemos en marcha, pensamos que la compañía mantiene sus perspectivas 
de crecimiento y se está afianzando de una manera importante en mercados muy 
importantes, como es el mercado americano, donde el año pasado en Julio tan sólo 
estimábamos que estaríamos, pero en el que ahora ya podemos decir que estamos y además 
con contratos mejores de lo que pensábamos que lograríamos. 
 

No puedo dejar de recordar lo que desde el principio dijimos en nuestra colocación: los 
inversores que entren con nosotros deberían hacerlo con una vocación de medio plazo. Creo 
que aquellos que lo hagan podrán tener unos magníficos retornos a su inversión y además, 
disfrutar de unas marcas y de unos personajes que están haciendo muy felices a los pequeños 
de muchos hogares del mundo. 
 

Les agradezco su atención y les deseo todo lo mejor para este año 2010! 
 
 
 
 
 
 
José María Castillejo 
Presidente 
Zinkia Entertainment, S.A. 
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