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El Documento Informativo ha sido redactado de conformidad con el modelo establecido en
el Anexo I de la Circular MAB 1/2008 sobre requisitos y procedimientos aplicables a la
incorporacién y exclusiéon en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por
Empresas en Expansion, designandose a Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. como
Asesor Registrado, en cumplimiento de lo establecido en la Circular MAB 1/2008 y
Circular MAB 4/2008.

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursatil ni la Comisién Nacional del
Mercado de Valores han aprobado o efectuado ningtn tipo de verificacién o comprobacién

en relacion con el contenido del Documento Informativo.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadosamente el presente Documento
Informativo con anterioridad a cualquier decision de inversion relativa a los valores.



Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L., con domicilio social en Madrid, Plaza Pablo
Ruiz Picasso 1, Madrid, y provista del N.LLF. n° B-28246163, debidamente inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9195, Folio 213, Hoja M-147960, Asesor Registrado
en el Mercado Alternativo Bursatil-Segmento de Empresas en Expansion (en adelante,
indistintamente, el “Mercado”, “MAB” o “MAB-EE”), actuando en tal condicién respecto
de IMAGINARIUM S.A., entidad que ha decidido solicitar la incorporacién de todas sus
acciones al Mercado, y a los efectos previstos en el apartado quinto B, 1° y 3° y C, de la
Circular MAB 4/2008, de 22 de enero, sobre el Asesor Registrado en el Mercado, con fecha
13 de noviembre de 2009

DECLARA

Primero. Que después de llevar a cabo las actuaciones que ha considerado necesarias para
ello, ha comprobado que IMAGINARIUM, S.A. cumple los requisitos exigidos para que sus
acciones puedan ser incorporadas al Mercado.

Segundo. Que ha asistido y colaborado con IMAGINARIUM, S.A. en la preparacion del
documento informativo exigido por la Circular MAB 1/2008, de 22 de enero, sobre

requisitos y procedimiento aplicables a la incorporacion y exclusion en el Mercado.

Tercero. Que ha revisado la informacion que IMAGINARIUM, S.A. ha reunido y publicado
y entiende que cumple con las exigencias de contenido, precisiéon y claridad que le son
aplicables, no omite datos relevantes y no induce a confusién a los inversores.

Cuarto. Que ha asesorado a IMAGINARIUM, S.A. acerca de los hechos que pudiesen
afectar al cumplimiento de las obligaciones que IMAGINARIUM, S.A. ha asumido al
incorporarse al segmento Empresas en Expansion del Mercado, y sobre la mejor forma de
tratar tales hechos y de evitar incumplimientos de tales obligaciones.
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1. INFORMACION GENERAL Y RELATIVA A LA SOCIEDAD Y SU
NEGOCIO.

1.1 Persona o personas fisicas responsables de la informacion contenida en el
Documento. Declaracién por su parte de que la misma, segiin su conocimiento,
es conforme con la realidad y de que no aprecian ninguna omision relevante

Don Félix Tena Comadran, en nombre y representacion de Publifax, S.L. (sociedad
unipersonal), entidad accionista designada presidente del consejo de administracién y
consejero  delegado de Imaginarium, S.A. (en adelante, indistintamente,
“IMAGINARIUM”, la “Sociedad” o el “Emisor”), en virtud de las facultades
expresamente conferidas por el consejo de administracion de la Sociedad en fecha 29 de
octubre de 2009, en ejercicio de la delegacion conferida por la junta general universal y
extraordinaria celebrada el 29 de octubre de 2009, asume la responsabilidad por el
contenido del presente Documento Informativo, cuyo formato se ajusta al Anexo I de la
Circular MAB 1/2008 sobre requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacién y

exclusion en el Mercado de acciones emitidas por Empresas en Expansion.

Don Félix Tena Comadran, como responsable del presente documento informativo de
incorporaciéon (en adelante, el “Documento Informativo”), declara que la informacién
contenida en el mismo es, segin su conocimiento, conforme con la realidad y que no

incurre en ninguna omision relevante.
1.2 Auditor de cuentas de la Sociedad

Las cuentas anuales, tanto las consolidadas del grupo del cual IMAGINARIUM es la
sociedad dominante (en adelante, el “Grupo”), como las individuales de la Sociedad, en
ambos casos correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de enero de 2007, 31 de enero
de 2008 y 31 de enero de 2009 han sido objeto de los correspondientes informes de
auditoria emitidos en todos los casos por Audihispana Grant Thornton, S.L.P., sociedad
domiciliada en Calle Tres Torres, 7, 08017 Barcelona provista del N.LF. n° B-08914830 e
inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0231 y en el
Registro Mercantil de Barcelona al Tomo 38.643, Folio 56, Hoja B-12.635, inscripcién 84°.
Tanto las cuentas anuales consolidadas del Grupo como las individuales de la Sociedad
correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de enero de 2007, 31 de enero de 2008 y
31 de enero de 2009 han sido formuladas segtun los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en Espafia (en adelante, “PCGAE”).

Audihispana Grant Thornton, S.L.P. fue reelegido auditor de cuentas individuales y
consolidadas de la Sociedad y del Grupo para la revision de las cuentas anuales del
ejercicio iniciado el 1 de febrero de 2009 mediante acuerdo adoptado por la junta general
ordinaria de accionistas de la Sociedad celebrada en fecha 29 de julio de 2009.



Audihispana Grant Thornton, S.L.P. fue designado por primera vez como auditor de las
cuentas anuales individuales de IMAGINARIUM para la revisiéon de las cuentas anuales
individuales correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de enero de 1997, 1998 y 1999.
Posteriormente, ha sido reelegido por periodos sucesivos de un afio. Del mismo modo,
IMAGINARIUM nombré por primera vez a Audihispana Grant Thornton, S.L.P. como
auditor de las cuentas consolidadas del Grupo por primera vez en la junta general
extraordinaria de accionistas celebrada en fecha 9 de junio de 1997, para los ejercicios
cerrados a 31 de enero de 1999, 2000 y 2001, habiendo sido reelegidos también
posteriormente por periodos sucesivos de un afio.

Asimismo, de conformidad con lo dispuesto en los apartados 1.13 y 1.19 siguientes del
presente Documento Informativo, los balances de situacion, las cuentas de pérdidas y
ganancias, los estados de flujo de efectivo y el estado de cambios en el patrimonio neto de
IMAGINARIUM vy de su Grupo correspondientes al periodo de seis meses comprendido
entre el 1 de febrero y el 31 de julio de 2009, han sido objeto de revision limitada de
conformidad con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410, por Audihispana
Grant Thornton, S.L.P.

Adicionalmente, el auditor ha emitido un informe especial sobre la informacién proyectada
contenida en el apartado 1.14 posterior del presente Documento Informativo, verificando
que (i) la prevision de beneficios y los balances de situacién proyectados se han calculado
correctamente en funcién de las asunciones e hipoétesis definidas por los administradores
de la Sociedad (se han incluido en este Documento Informativo aquéllas que
IMAGINARIUM considera necesarias y suficientes a fin de que los potenciales inversores
se formen un juicio razonado sobre las previsiones y estimaciones correspondientes a los
ejercicios 2009 a 2012 contenidas en este Documento Informativo); (ii) que el fundamento
contable utilizado para la elaboracién de esta informacién es coherente con las politicas
contables de la Sociedad; y que (iii) los andlisis de la evoluciéon del cash flow
correspondientes a los ejercicios proyectados son comparables con el andlisis de la
evolucién del cash flow del ejercicio terminado el 31 de enero de 2009, siendo igual la
metodologia empleada para su elaboracién, considerando los balances proyectados y las
cuentas de pérdidas y ganancias proyectadas.

El analisis de la evolucién de los cash flow correspondientes a los ejercicios finalizados a 31
de enero de 2007, 2008 y 2009 y al periodo de seis meses terminado el 31 de julio de 2009
incluidos en los apartados 1.14.1.3, 1.19.3 y 1.19.4.3 no han sido preparados conforme a la
normativa contable ni deben ser confundidos con estados de flujo de efectivo elaborados de
acuerdo a la misma, habiendo sido elaborados por la Sociedad. No obstante, el auditor ha
analizado los referidos anélisis de la evolucién del cash flow, preparados por la Sociedad y
contrastado que (i) dichos andlisis de la evolucién del cash flow son sustancialmente
coherentes con la informacién contenida en las cuentas anuales consolidadas a las que se

refieren dichos estados; y que (ii) la informacién ha sido compilada con los criterios



establecidos en las notas explicativas adjuntas a los analisis de la evolucién de los cash flows

consolidados.
1.3 Identificaciéon completa de la Sociedad y objeto social

IMAGINARIUM es una sociedad mercantil de duracion indefinida y con domicilio social
en Zaragoza, Plataforma Logistica de Zaragoza, calle Osca, 4, con N.LF. nimero A-50524727.
Fue constituida por tiempo indefinido, con la denominacién de Step Two, S.A., por medio
de escritura autorizada ante el notario de Zaragoza, don Javier Dean Rubio, en fecha 7 de

octubre de 1992, con el ntiimero 4.006 de su protocolo.

La junta general de accionistas de la Sociedad celebrada el 10 de julio de 2007, cuyos
acuerdos fueron elevados a publico mediante escritura autorizada ante el notario de
Zaragoza, don José Gémez Pascual, en fecha 28 de agosto de 2007 con el nimero 2.638 de
su protocolo, acordé el cambio de denominacién de la Sociedad, adoptandose la

denominacion social actual, esto es, Imaginarium, S.A.

La Sociedad estd inscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza, al Tomo 1.304, Folio 8, Hoja
Z-7.250, Inscripcién 1%

El objeto social de IMAGINARIUM esta expresado en el articulo 2 de sus estatutos sociales,
cuyo texto se transcribe literalmente a continuacién:

“Articulo 2.- Objeto Social

La Sociedad tendrd como objeto social:

a) La fabricacion, distribucion, representacion, comercializacion incluso a través de comercio
electronico, y el almacenaje de juegos, objetos de decoracion infantil y juguetes, productos de
papeleria, escritorio, regalos, adornos, enseres domeésticos, prendas de vestir, complementos,
deportes, material para piscina y playa, acampada y camping, articulos publicitarios, productos
de salud e higiene.

b) La titularidad, administracion y explotacion de establecimientos y tiendas bien titularidad
propia, o en régimen de franquicia, u otras formulas como tiendas virtuales u otras formas de
colaboracion empresarial en las que se expendan los articulos sefialados en el pdrrafo anterior.

c) La importacion y exportacion, en nombre propio o de terceros, de cualesquiera de los
productos mencionados en los epigrafes anteriores.

d) El cuidado, promocion, asistencia y tratamiento de la infancia mediante la gestion de
guarderias en régimen de propiedad o por medio de cualquier tipo de acuerdos con entidades
puiblicas o privadas. Prestacion de servicios de peluqueria.



e) La prestacion de servicios destinados especialmente a la infancia mediante la realizacion de
estudios, investigaciones, cursos, conferencias, publicaciones, exposiciones y otras actividades
culturales, deportivas y lidicas.

f)  La distribucion, comercializacion, cesion, produccion, importacion, exportacion, compra y
venta de derechos de propiedad industrial e intelectual, asi como su reproduccion y explotacion
en cualquier soporte y tipo de material adecuado para su difusion.

g) La organizacion y explotacion de conciertos, eventos musicales y espectdculos piiblicos o
privados destinados al publico infantil, asi como su difusion en todo tipo de sistemas
audiovisuales.

h) La grabacion, produccion y edicion de imagen y sonido a través de discos, casetes, CD,
DVD o cualquier otro tipo de soporte digital.

i) La mediacion en la venta de billetes para espectdiculos piiblicos o privados.

j)  La mediacion en la venta de billetes o reservas de plazas en toda clase de medios de
transporte, asi como en las reservas de habitaciones y servicios en las empresas turisticas.

k) La actuacion como representante de agencias de viaje nacionales o extranjeras para la
prestacion en su nombre y a la clientela de éstas, de los servicios que constituyen el objeto
propio de su actividad.

1) La realizacion de todas las actividades inherentes al negocio editorial entendido en su mds
amplio sentido y, en especial, la edicion, comercializacion, y distribucion de toda clase de
publicaciones y la prestacion de servicios editoriales, culturales, educativos y de ocio.

m) El desarrollo de actividades y la prestacion de servicios de telecomunicaciones, informacion
y comunicacion; en particular, las actividades relacionadas con Internet y otras redes,
incluyendo actividades de acceso, produccion, distribucion y/o exhibicion de contenidos propios
o ajenos, actividades de portal y actividades de comercio electronico y la explotacion de los
signos distintivos de la Sociedad.

Se excluyen de este objeto todas aquellas actividades para cuyo ejercicio alguna ley exija
requisitos especiales que no queden cumplidos por esta Sociedad. Si alguna ley exigiera para el
ejercicio de todas o algunas de las actividades expresadas algun titulo profesional, o
autorizacion administrativa, o inscripcion en Registros Piiblicos, o, en general, cualesquiera
otros requisitos, tales actividades no podrin iniciarse antes de que se hayan cumplido los
requisitos administrativos exigidos y, en su caso, deberdn desarrollarse por medio de persona o
personas que ostenten la titulacion requerida.

La Sociedad podra desarrollar las actividades integrantes del objeto social, especificadas en los
pdrrafos anteriores, total o parcialmente, de modo indirecto o mediante la titularidad de acciones
/o participaciones en Sociedades con objeto idéntico o andlogo.”



1.4 Breve exposicion sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los
hitos mas relevantes

1.41 Razén social y nombre comercial

En el afio 1992, don Félix Tena Comadran fundd, junto con una serie de accionistas
minoritarios, la Sociedad con la denominacién de Step Two, S.A. A pesar de que la
Sociedad y el Grupo siempre han operado bajo el nombre comercial de IMAGINARIUM,
con las particularidades que se explican en el apartado 1.8, no fue hasta el 10 de julio de
2007 que la junta general de accionistas de la Sociedad acordé el cambio de denominacion
por la actual de Imaginarium, S.A.

1.4.2 Acontecimientos mds importantes en la historia de la Sociedad

A la hora de explicar los hitos mas destacados en la historia de la Sociedad, cabe desglosar
dicha trayectoria en dos lineas evolutivas dentro de IMAGINARIUM. Una primera en la
que se enmarcan los cambios en el accionariado de la Sociedad hasta llegar a su estructura
actual y una segunda en la que se explican los acontecimientos mas importantes en materia

de evolucién del negocio de la Sociedad.

- Evolucion de la estructura accionarial de IMAGINARIUM.

En octubre de 1992 se constituye la Sociedad con la denominacién de Step Two, S.A.

En 1994, 3i Group Plc. se incorpora al accionariado de IMAGINARIUM, mediante la
suscripcion de una ampliacion de capital, en virtud de la cual pasa a ser titular del 35% de
las acciones de la Sociedad.

En el mes de julio de 2002, 3i Group Plc. y los accionistas minoritarios venden un 29% del
capital social a L Capital FCPR, que también suscribe acciones mediante una ampliacién de
capital, de modo que la participaciéon de esta dltima en el capital social se sittia en el
40,10%. 3i Group Plc. permanece como accionista con una participacion del 9,7% del capital
social.

En abril de 2006, 3i Group Plc. y L Capital FCPR desinvierten totalmente su participacion
en la Sociedad, incorporandose la Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragén y Caja de
Ahorros de la Inmaculada Desarrollo Empresarial Sociedad de Capital Riesgo de Régimen
Simplificado, S.A. (en adelante, referidas conjuntamente como “Grupo CAI”) al
accionariado de la Sociedad, con una participacién total conjunta del 33,01% del capital
social. La operacion se instrumenta mediante una reduccién de capital y una compraventa

de acciones.

En abril de 2008, Tasal S.L., sociedad que gestiona diversas inversiones patrimoniales,
suscribe un 5% del capital social de IMAGINARIUM.
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A fecha del presente Documento Informativo, como se describe en el apartado 1.17
siguiente, son tres los principales bloques accionariales de la Sociedad, sin que exista
vinculacién alguna entre ellos: (i) el constituido por el Grupo CAI; (ii) el grupo accionarial
controlado directa e indirectamente por don Félix Tena Comadran o su grupo familiar; y
(iii) Tasal, S.L.

- Hitos maés significativos en la evolucion del negocio de IMAGINARIUM.

En lo que se refiere al aspecto de negocio, el mes de noviembre de 1992 se inaugura la
primera tienda piloto de IMAGINARIUM en Zaragoza.

Un afio mas tarde, en septiembre de 1993, se abren simultaneamente cuatro nuevas tiendas
en Madrid y Barcelona, con una excelente acogida por parte del publico.

En 1994, con la experiencia de nueve tiendas propias abiertas en dos afios, se inaugura en
Alicante la primera tienda en régimen de franquicia. Durante este mismo afio, se pone en
marcha el Club Imaginarium, una herramienta que permite dar seguimiento a las compras
de los invitados (la Sociedad utiliza la denominacién “invitado” para referirse a sus
clientes) y orientar las actividades promocionales de la Sociedad, tal y como se explica mas
adelante en el apartado 1.6.6 del presente Documento Informativo.

Un afio después, en 1995, comienza la andadura internacional de IMAGINARIUM, con la
firma de los primeros contratos de master-franquicia, primero para Colombia y después
para Portugal. Asi, IMAGINARIUM da el salto fuera de la peninsula Ibérica con la apertura
durante 1996, de una tienda en Colombia y dos en Portugal. En ese mismo afio, se crea
también la pagina web de IMAGINARIUM (www.imaginarium.es), que en un primer

momento es una pagina meramente presencial, utilizandose principalmente como medio
publicitario de la Sociedad y de sus productos. La expansion internacional de
IMAGINARIUM se consolida en 1998 con la suscripciéon de un nuevo contrato de master-

franquicia para Venezuela.

En junio del afio 2000 se constituye la filial italiana del Grupo Imaginarium, denominada
Imaginarium Italy, S.p.A., con intencién de convertirse en una de las filiales mas
importantes del Grupo.

En 2001, se da un paso adelante en la expansion del negocio de IMAGINARIUM mediante
el lanzamiento de la “Editorial Imaginarium”, cuyas caracteristicas se explican mds adelante

en el apartado 1.6.3 del presente Documento Informativo.

En 2003 se inauguran las nuevas instalaciones de IMAGINARIUM en Zaragoza, ubicadas
en la Plataforma Logistica (PLAZA), con una superficie conjunta de almacenes y oficinas de
aproximadamente 20.000 metros cuadrados, en las que se unifican las oficinas centrales del
Grupo, la plataforma logistica europea y el laboratorio de producto.
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En 2004 comienzan las operaciones en la sede de Hong Kong, que asume tareas de
desarrollo de producto, las relaciones con los fabricantes asiaticos y el control de calidad.
La apertura de esta sede permite aumentar la eficiencia y calidad del desarrollo de los
productos, asi como la eficiencia logistica de la Sociedad. Ademas del canal de distribucién
tradicional que suponen las tiendas, IMAGINARIUM crea este afio el “Servicio de Atencién
al Invitado”, que se encarga de la venta a distancia (por medio de la web, el teléfono -call
center-, en ambos casos con el soporte del catdlogo) y la venta a grandes cuentas

(http://www.imaginarium.es/servicios/catalogos/) y da soporte y atenciéon a las

consultas de los “invitados”.

A lo largo del afio 2005, la filial de IMAGINARIUM en Hong Kong va asumiendo
progresivamente la funcién de central de compras. Como resultado de este proceso, tras los
diez primeros meses de 2005, mas del 33% de las compras del Grupo se realizan a través de
dicha sede.

En el altimo trimestre de 2005, el Grupo lanza la apertura de una segunda marca de tiendas
bajo la denominacion Estimulos en la que se ofrece una nueva linea de productos de un
tercer fabricante en virtud de la firma de un contrato marco con “Early Learning Centre”.
Esta linea de productos se diferencia claramente de IMAGINARIUM caracterizdndose por
disefios mds basicos efectuados por terceros, precios mas reducidos y un surtido menor. No
obstante, en la actualidad, las tiendas Estimulos también comercializan una seleccion de
productos con la marca Imaginarium y es probable que dicha seleccién se amplie en el
futuro. Asimismo, la Sociedad lanza en octubre de ese mismo afio una nueva linea de
negocio llamada “Imaginarium Home-Déco”, que comercializa productos para la decoraciéon
de la habitacién de los nifios, con mobiliario “pequefio”, accesorios y complementos.

En 2006 se pone en funcionamiento en Zaragoza un nuevo silo o almacén, lo que sitda la
capacidad en més de 20.000 palets, que funciona de forma automatizada casi en su totalidad
y con el que se complementa el silo en funcionamiento hasta ese momento.

En agosto de 2006 se constituye la sociedad Imaginarium Travel Lines, S.L., cuyo objeto
social es el ejercicio de actividades de mediacién y/u organizacion de servicios turisticos
como agencia de viajes que crea y comercializa sus propios viajes. Su principal
caracteristica diferenciadora es un nuevo concepto de viaje, pensado y organizado en su
integridad por el equipo de Imaginarium Travel Lines, S.L. que responde y se adecta a las
necesidades de las familias, ofreciendo para ello actividades para toda la familia adecuadas
al ritmo de los nifios.

En octubre de 2006 se lanza, en colaboracién con el laboratorio Dermofarm, S.A., una nueva
linea de productos cosméticos (entre otros, fragancias, cremas o geles), especialmente
adaptados y formulados para la piel de los nifios. Se trata de “Imagicare”, linea con la que se
busca favorecer el bienestar de los bebés y fomentar habitos buenos y saludables.
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En abril de 2007 se lanza la nueva gama de productos denominada “ItsImagical Biohdbitat”.
Esta nueva gama se centra en el aprendizaje de la vida, de la naturaleza y del entorno y su
objetivo es estimular la inquietud intelectual de los nifios favoreciendo la observacion, el
pensamiento y la capacidad para razonar. Posteriormente, en septiembre de ese mismo afio
se lanza la linea “Babycare”. Esta gama de productos se enfoca en el desarrollo de los
sentidos y la estimulacion de los nifios desde su nacimiento, para que crezcan mas
despiertos y receptivos, fomentando también los vinculos afectivos entre padres e hijos

desde sus primeros meses de vida.

Durante el 2007, se adquiere la compafia alemana Family Net GmbH (actualmente
denominada Imaginarium Deutschland GmbH), que era titular del portal de descargas on-
line de contenidos infantiles www.hoerbie.de, con el fin de desarrollar y lanzar nuevas

lineas de productos y servicios on-line, tal y como se explica mdas adelante en el apartado
1.6.4.2 del presente Documento Informativo. Como se describe en ese mismo apartado, en
2007 también se desarrolla el programa Exclusive World Wide Delivery (EWWD). Asimismo,
en ese mismo afio se produce la adquisicion del 100% de la sociedad portuguesa
Imagijogos Unipessoal, Lda., que hasta ese momento era del maéster-franquiciado en
Portugal, y, entre 2007 y 2008, se produce la adquisicion de la sociedad mexicana
ItsImagical México S.A. de C.V. (anterior master-franquiciado en México) a través de la
participacion en ItsImagical Latam, S.A. de C.V. El afio 2007 culmina con un hito relevante:
el desarrollo del nuevo formato de tienda IMAGINARIUM que supone una evolucién del
formato de tienda estandar en una tienda de mayor superficie, mayor rentabilidad, una

estética mas actual, y con una mejor y més eficaz interaccion con los clientes.

2009 es el afo de la entrada en el mercado aleman del retail. IMAGINARIUM ya habia
suscrito en 2008 un acuerdo marco con Karstadt (cadena alemana de grandes superficies
mas grande del pais) propiedad de Karstadt Warenhaus GmbH (filial integramente
participada por el grupo aleman Arcandor), para desarrollar un plan de aperturas en el
interior de dichos establecimientos. Dicho plan de expansién se complementa con la
implantacion del modelo de negocio Imaginarium (apertura de tiendas propias y
franquicias, venta on-line y por teléfono/catdlogo) en este pais. De este modo, en la
actualidad IMAGINARIUM gestiona 13 tiendas propias en Alemania (modelo “shop in
shop”) dentro de los referidos almacenes Karstadt, opera su web www.imaginarium.de, y ha

suscrito el primer contrato de franquicia para la apertura de una tienda de 200 metros
cuadrados en Dusseldorf en la primavera del afio 2010. La Sociedad aspira a que su filial
alemana se convierta en una de las mdas importantes, junto con las de Italia, Portugal y

México.

Asimismo, cabe destacar que tanto IMAGINARIUM como don Félix Tena Comadran han
recibido a lo largo de la historia del Grupo numerosos premios y galardones como
reconocimiento a la trayectoria de la Sociedad y al desarrollo de su negocio. A titulo de

ejemplo, se citan los siguientes:
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Premios “Franquicias Hoy”, obteniendo IMAGINARIUM en 1997 el Premio a la
“Franquicia mas Innovadora”, en 1999 el Premio a la “Franquicia Espafiola de
Mayor Desarrollo” y en 2002 el Premio a la “Franquicia con mayor proyeccion
internacional”.

MAPIC Awards 2000 y 2001 - Cannes. Premio en la categoria “Leisure &
entertainment”.

Premio del Gobierno de Aragén. Medalla a la Educacion en 2005.
Premio CRF 2007. Seleccionada Empresa Top para trabajar.

Premio a la mejor empresa innovadora 2009. Premios a la iniciativa empresarial en
Aragon 2009 - Revista Actualidad Econémica.

En 2009, IMAGINARIUM ha sido invitada a formar parte del “Foro de Marcas

Renombradas Espafiolas”, www.marcasrenombradas.com/marca/imaginarium,

una iniciativa de las marcas lideres que han desarrollado una alianza con las
administraciones publicas para potenciar y defender las marcas espatiolas.

En la actualidad la Sociedad mantiene sus oficinas centrales en Zaragoza (Espafia). A 31 de

octubre de 2009, el Grupo cuenta, tal y como se explica con mas detalle en los apartados

116 y 1.64.1 en relaciéon con la plantilla y las tiendas y su distribuciéon geografica

respectivamente, con una plantilla de aproximadamente 734 empleados (cuantificados

como plantilla media equivalente), 348 tiendas y opera en 28 paises.

1.5

Razones por las que se ha decidido solicitar la admisiéon a negociacion en el
MAB-EE

Las razones que han llevado a IMAGINARIUM a solicitar la incorporaciéon al MAB-EE son

principalmente las siguientes:

()

(i)

Permitir la captacién de recursos propios para el futuro crecimiento de la Sociedad, y
en particular, para desarrollar el plan de negocio de la Sociedad (2010-2012) (en
adelante, el “Plan de Negocio”). Dicho Plan de Negocio, descrito en el apartado
1.14.2 siguiente, se basa en la implantacién de un nuevo formato de tienda de
IMAGINARIUM, mediante la apertura de 148 nuevas tiendas Imaginarium, tanto
propias como franquicias, en determinadas localidades.

La incorporacion al MAB-EE permitird a IMAGINARIUM estar en posicion ventajosa
para realizar posibles adquisiciones o fusiones que se puedan producir en el sector,
fundamentalmente en el &mbito internacional.
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(iii) Lanegociacién en el MAB-EE no solo supondra un refuerzo de los fondos propios de
la Sociedad, y por tanto de su estructura financiera, sino que también facilitara el
acceso a otras fuentes de financiaciéon (ajenas) que normalmente tienen un coste

menor.

(iv) La admisién a negociaciéon de las acciones de IMAGINARIUM permitira a la
Sociedad ampliar su base accionarial y ofrecer liquidez a sus accionistas.

(v) Mediante la incorporacion al MAB-EE, la Sociedad espera también incrementar su
notoriedad, imagen de marca, transparencia y solvencia ante la comunidad
inversora, fortaleciendo sus relaciones con clientes y proveedores, con el fin de estar
en un mercado abierto que, en definitiva, facilite futuros planes de expansion y

crecimiento.

(vi) IMAGINARIUM valora también poder disponer de la valoracion objetiva que
supone la cotizaciéon de la Sociedad y disponer asi de un valor susceptible de ser

ofrecido como contraprestacion en posibles operaciones corporativas.

Igualmente, la oferta previa a la admisién a negociacion en el MAB-EE ha abierto al Grupo
CAI la posibilidad de realizar una desinversion de la parte de su participacion en la
Sociedad que es propiedad de la Caja de Ahorros de la Inmaculada de Desarrollo
Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A., conservando el
Grupo CAI el resto de su participacion en la Sociedad. De esta manera, la mayor difusién
del valor que se obtendré al ser la oferta mds amplia, con el consiguiente incremento de
liquidez que ello supone, se hace compatible con la voluntad de Grupo CAI de desinvertir
parte de su participaciéon en IMAGINARIUM.

1.6 Descripcion general del negocio del Emisor, con particular referencia a las
actividades que desarrolla, a las caracteristicas de sus productos o servicios y a su
posicion en los mercados en los que opera

1.6.1 Introduccion

IMAGINARIUM se define fundamentalmente como una compaiiia de retail multicanal de
valor afiadido con disefio y marca propia especializada en la venta de juguetes y productos
para la infancia (nifios y nifias de 0 a 10 afios), con un modelo de negocio verticalmente

integrado.

La Sociedad define su tarea como “contribuir con alegria a la formacién humana de los nifios”, y
enfoca su modelo de negocio a sus clientes, los nifios y sus padres, a través de diversas
herramientas de marketing relacional.

Las principales caracteristicas del modelo de negocio de IMAGINARIUM son las
siguientes:
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() se trata de una compaifiia de retail de valor afiadido, especializada en juguetes y
productos y servicios para la infancia (nifios de hasta 10 afios) y sus familias;

(ii) cuenta con una gama de productos exclusivos, disefiados y fabricados bajo sus

especificaciones y comercializados con su marca y empaquetado propio;

(iii) cuenta con un modelo de distribucién multicanal, centrado no solo en el canal
tradicional (las tiendas Imaginarium) sino en otros como la venta a distancia
(internet, call center y catalogo), corners (expositores ubicados en locales de

terceros) y tiendas shop in shop;

(iv) estd basada en un modelo de integracion vertical: a excepcion de la fabricacion y
el transporte, actividades que estan subcontratadas en su totalidad a terceros,
IMAGINARIUM lleva a cabo todas las fases de la cadena de valor, desde la
concepcion, el disefio (conforme a los términos explicados en el presente
Documento Informativo) y el desarrollo de sus productos hasta la venta a sus

clientes finales; y

v) utiliza un modelo de marketing relacional, basado en la relacién con el cliente y en

la fidelizacién como medio de comunicacién e informacion.

La Sociedad ha orientado todo su modelo de negocio (desde el desarrollo de los productos
y servicios hasta la comunicacién de los mismos en todos los canales, pasando por su
distribucién) a reforzar el valor de su marca y por tanto a hacer de dicha marca con cada

actuacion cada vez mds un referente para los valores que fomenta y representa.
1.6.2 Retail de valor afiadido de productos y juguetes para nifios de hasta 10 afios

Las colecciones de IMAGINARIUM buscan dar respuesta a todas las necesidades de
educacion y relacion padres-hijos, persiguiendo el fomento del desarrollo corporal,

intelectual, social, emocional y creativo del nifio desde su nacimiento.

Desde sus comienzos, la filosofia de IMAGINARIUM ha consistido en la creacion de una
gama de productos y servicios que proporcionen respuestas adecuadas a los padres
interesados e implicados en la educacién y el desarrollo de sus hijos, con edades

comprendidas entre los 0y 10 afios.

IMAGINARIUM siempre ha sido consciente del valor de sus productos y la
responsabilidad de su actuacién y nunca ha intentado mostrar sus productos como un
simple entretenimiento, sino como un elemento de gran influencia en la correcta evolucién
y desarrollo de los més pequefios. Esta es una de las razones por las que nunca ha formado
parte de sus colecciones ningtin producto con referencias bélicas ni sexistas. Sus productos,
ademas, persiguen promover oportunidades para que padres e hijos compartan momentos

que IMAGINARIUM denomina “momentos de calidad”. En un contexto social marcado
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por la falta de tiempo de interrelacién entre padres e hijos, los “momentos de calidad”
implican que el padre pueda optimizar el tiempo que comparte con su hijo para que éste
pueda divertirse y desarrollarse.

Por tanto, el mercado objetivo principal al que se dirige IMAGINARIUM son aquellos
padres responsables que retinen, ademas, las siguientes caracteristicas:

- padres jovenes;

- viven en un entorno urbano (la poblacién minima en zona de implantacién exigida
por IMAGINARIUM a una tienda es de 75.000 habitantes, conforme al nuevo
formato de tienda Imaginarium y de 50.000 conforme al formato estdndar, tal y

como estos se explican en el apartado 1.6.4.1 posterior);

- de nivel econémico y educativo medio-alto y que se interesan por el desarrollo
pedagoégico y humano de sus hijos; e

- interesados e involucrados en la infancia de sus hijos.

Adicionalmente, IMAGINARIUM se ha convertido en un recurso cada vez mas habitual a
la hora de regalar a otros nifios, ya que el producto Imaginarium es percibido por padres y
familiares como un regalo adecuado desde el punto de vista educativo y de la seguridad.

Los productos y servicios Imaginarium tienen tres objetivos fundamentales:

. Conseguir que los nifios se diviertan mas y mejor;
. Fomentar una mas completa formacién y desarrollo de los nifios;
. Promover “momentos de calidad” entre padres e hijos.

Entre los valores fundamentales que condicionan la incorporacién o no de un producto en
la coleccién Imaginarium se encuentran (i) la calidad, (ii) la seguridad, (iii) el valor
formativo, (iv) el valor ladico, (v) la ausencia de contenido bélico y referencias sexistas, (vi)

la diversion, y (vii) la exclusividad.

El formato de tienda, tal y como éste se explica en el apartado 1.6.4. posterior, es un factor
esencial y valor afiadido para el modelo de negocio diferencial de IMAGINARIUM, entre
cuyas caracteristicas distintivas se encuentran la doble puerta de entrada, tan caracteristica
de las tiendas Imaginarium, y que simboliza que las tiendas son “un espacio mdgico de
encuentro para nifios y adultos”, y la decoraciéon de las tiendas, su ubicacién, su gama de
productos y el trato que reciben los clientes. De acuerdo con la filosofia de la empresa, los
juguetes estan dispuestos al alcance de los nifios, y siempre hay modelos abiertos para que
puedan jugar con ellos y probarlos en muchos casos.
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Otro factor diferencial, tal y como se explica mas adelante en el apartado 1.16, es el
personal de tienda, integrado en su mayor parte por expertos en la infancia y el juego,
personas conocedoras de las necesidades pedagogicas y educativas de los nifios. Parte del

personal de tiendas tiene formacion en pedagogia y magisterio.

Las ventas de productos infantiles se basan en gran medida en la confianza de comprar un
producto adecuado y, en este sentido, el proceso de asesoramiento por parte de los
expertos es clave para la generacién de esa confianza que garantiza la diferenciacién y
fidelizacién que las tiendas y productos Imaginarium inspiran a sus clientes, lo que por
tanto supone una ventaja competitiva frente a otros modelos basados esencialmente en el

autoservicio.
1.6.3 Gama de productos y servicios exclusivos
Productos Imaginarium

La politica de IMAGINARIUM persigue ofrecer productos exclusivos de disefio propio,
fabricados bajo sus propias especificaciones y comercializados bajo su marca y su propio
packaging, incluso para aquellos productos que excepcionalmente no son desarrollados
internamente. El 70% de los productos son disefios propios de IMAGINARIUM, en tanto
que el 30% restante son productos de terceros que IMAGINARIUM comercializa, la
mayoria de las veces en exclusiva, con su propia marca y en su propio empaquetado, lo que
constituye un factor mas de diferenciacion respecto a sus competidores.

El disefio de los productos Imaginarium se realiza fundamentalmente en la sede central de
Zaragoza. No obstante, desde 2006, la central de IMAGINARIUM en Hong Kong gestiona
directamente el desarrollo de los productos con los fabricantes asiaticos, lo que supone una
mayor eficiencia, calidad y control del proceso de fabricacién y una optimizacién de costes
logisticos.

IMAGINARIUM prepara y comercializa dos colecciones de productos al afio
(primavera/verano y otofio/invierno). Cada coleccion incluye aproximadamente 2.000

referencias, de las cuales unas 400 son nuevas.

Dichas colecciones abarcan desde el desarrollo psicomotriz y corporal bésico hasta la
inquietud intelectual y creatividad pasando por ensefiar valores humanos y sociales, tales
como cooperacion, convivencia, solidaridad y respeto, entre otros. Identificadas las
necesidades de los nifios, IMAGINARIUM les da respuesta a través de productos que las
satisfacen en cada una de las etapas de su desarrollo, clasificando dichos productos por
secciones temadticas faciles de comprender y localizar por los clientes. Asi, IMAGINARIUM
hace accesible a sus clientes el conocimiento de las caracteristicas del juguete, orientdndoles
sobre su contribucién a la educacién y desarrollo de los nifios a través de sellos que
califican el producto. Estos simbolos estdn presentes en las comunicaciones externas
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(tienda, catalogo, web, y en el empaquetado del producto), de forma que se facilita al
cliente elegir el producto mas adecuado a sus necesidades.

Las principales lineas de productos desarrolladas o comercializadas por IMAGINARIUM

son las siguientes:

1. Preescolar. Linea de productos para nifios de hasta 3 afios dirigidos a potenciar las
primeras habilidades y destrezas manuales, asi como la expresiéon de los primeros
sentimientos de afecto. Se trata de productos concebidos para despertar la

curiosidad de los recién nacidos y nifios.

2. Bebé y Puericultura. Linea de productos dirigida a intentar hacer la vida de los

padres primerizos mas facil. Contiene una selecciéon de productos de puericultura
atiles y précticos para el cuidado de los bebés.

3. Juegos. Linea de productos enfocada a la relacién con otros nifios y, por tanto, a
desarrollar habilidades sociales, controlar emociones y fomentar el desarrollo
intelectual. Estos productos son seleccionados por su sencillez, capacidad de

estimulo y por su potencial ladico y pedagégico.

4. Miisica y teatro. Linea de productos enfocada a aprender a ponerse en el lugar de los
demads, a imaginar nuevas sensaciones y a expresar sentimientos y emociones,
mejorando la comunicaciéon verbal y corporal. Las actividades musicales fomentan
el desarrollo mental, la memoria y la expresividad del nifio. Por su parte, la
actividad teatral y las marionetas desarrollan su capacidad afectiva e invitan al
juego colectivo.

5. Mugiecos. El juego con mufecos permite estimular la imaginacién del nifio y
provocar emociones y sensaciones de alegria, ternura y carifio que desarrollan su
afectividad.

6. Manualidades. Representan una herramienta de desarrollo de la creatividad del nifio

a través de la fluidez de ideas y la expresién de la originalidad y la flexibilidad de
pensamiento. Los trabajos manuales desarrollan la imaginacion y ayudan a

expresarse mejor.

7. ItsImagical Biohdbitat y Bioexplorer. El objetivo de esta gama de productos es que el

nifio se implique ante los descubrimientos que IMAGINARIUM le propone en
relaciéon con el mundo que les rodea, lo que estimula la inquietud intelectual de los

nifos, favoreciendo la observacion, el pensamiento y la capacidad para razonar.

8. Construcciones. Este tipo de productos desarrollan la concentracién, la precisién y la
habilidad manual del nifio y le permite ir adquiriendo confianza en si mismo.
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10.

11.

12.

13.

Oficios. Los juegos simboélicos son importantes para estimular la imaginacion, el
lenguaje y la sociabilidad, permitiendo al nifio dar rienda suelta a sus fantasias y
aumentar la confianza en si mismo.

Vehiculos. El vehiculo, que sigue siendo el juguete mas sencillo y, a la vez, mas
entretenido, permite al nifio desarrollar su capacidad de l6gica mientras contribuye

a la normal evolucion de su sistema motriz.

Aire libre. Linea de productos tanto de juegos en el mar y montafia como de
productos para proteger a los nifios de los rayos solares. El juego es imprescindible
para mejorar su motricidad y coordinacion, otros productos de esta linea ayudan a
desarrollar el habito del deporte y el juego en equipo o soluciones practicas para
disfrutar del verano con seguridad en el agua y al sol.

La Editorial Imaginarium. En sus primeros afios, los nifios adquieren hébitos que les

acompafiaran durante el resto de su vida. Es por ello fundamental despertar el
interés por la lectura y los contenidos culturales desde sus primeros afios a través
de libros adaptados al pensamiento infantil de cada etapa.

La coleccion de libros Imaginarium, agrupada en 9 temas divididos por edades
entre 0 y 10 afios, incluye para cada caso aquellos textos e imagenes adecuados de
acuerdo con la opinién de un equipo de prestigiosos pedagogos. Asimismo, las
publicaciones de la Editorial Imaginarium se presentan en seis idiomas.

ItsImagical Déco. Se trata de una linea completa de articulos para que los objetos

cotidianos (albornoces, sdbanas, jugueteros, lamparas, accesorios de bafio, menaje
para ir de picnic) tengan “el encanto del mundo de los cuentos”. Se trata de una
linea pensada para crear sentimiento de pertenencia en casa, fomentando a la vez el

desarrollo creativo.

Servicios Imaginarium

Desde el afio 2006, ademaés de productos, IMAGINARIUM comenz6 a expandir su linea de
negocio de manera que en la actualidad ofrece otros servicios. Asi, en ese afio se constituy6

Imaginarium Travel Lines, S.L., con el objetivo de que se convirtiera en la sociedad del

Grupo encargada de la creacion y organizacion de los viajes para familias, asi como de su

comercializacion. Hasta 2009, mas de 1.000 personas han viajado a través de este servicio

de agencia de viajes.

Algunos de los viajes tematicos que Imaginarium Travel Lines, S.L. ha ofrecido a sus

clientes son, entre otros:
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Destino Tematica

Laponia Papa Noel y el pais del hielo
Kenia Al encuentro del Rey Leén de la Sabana
Riviera Maya Morgan, el pirata del Caribe
Mediterrdneo Crucero por las culturas del Mare Nostrum
Canada Aventuras del Pacifico y exploradores de las Rocosas

Zimbabwe y Botswana | El viaje del doctor Livingston en busca del Rey Leén de la Sabana

Escocia Dragones y magos en las Highlands

En 2007, IMAGINARIUM comenz a ofrecer contenidos culturales digitales a través de uno
de los operadores més destacados en volumen de descargas de contenidos para nifios del
mercado aleman (www.hoerbie.de), adquirido en ese mismo afio y que desde 2008 cuenta

en Espafia con su propia plataforma Imaginarium de descargas de contenidos multimedia
con una oferta de méas de 1.000 titulos entre propios y de terceros y con otros servicios
relacionales de gran desarrollo.

En 2008, se inici6 también la comercializacion de otro servicio Imaginarium: la
personalizacién fotografica de productos. El lanzamiento se produce on-line, pero ya desde
principios de 2009, es posible adquirir bonos del servicio a través de todas las tiendas de

Espafia.

Adicionalmente, y como se explica en el apartado 1.6.4.2 posterior, IMAGINARIUM ha
desarrollado “Myfamilyweb”, una web privada que es un espacio seguro para compartir
informacién con familiares y amigos. Como evolucion de dicha web, la Sociedad ha creado
la “Guia Familiar”, que es un espacio abierto en el que compartir informacion por y para

familias usuarias.
1.6.4 Distribuciéon multicanal

La distribuciéon de los productos Imaginarium se realiza a través de un modelo de
distribucién multicanal que garantiza la 6ptima gestion comercial de las existencias y la
capacidad de comercializacién de una amplia oferta de productos sin sujecion a las
restricciones fisicas derivadas del necesariamente limitado espacio en las tiendas y con
diferentes formatos que garantizan la cercania al consumidor en las diferentes situaciones
de consumo.

Ademads del canal tradicional (las tiendas, que suponen mas del 97% de las ventas),
IMAGINARIUM distribuye sus productos a través de otros canales, como internet, venta
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por call center (con el apoyo del catdlogo) o a través de corners, entre otros, como mas
adelante se detalla en el apartado 1.6.4.2.

1.6.4.1 Las tiendas Imaginarium

El Grupo opera, a 31 de octubre de 2009, una amplia red de tiendas (348) tanto propias
como franquicias, situadas en centros comerciales o en locales urbanos en zonas de gran
potencial comercial y repartidas por 28 paises. 197 de las mismas estdn en Espafia, seguido
de Portugal, que cuenta con 38 tiendas e Italia, con 33. El total de tiendas Imaginarium
situadas fuera de Espana asciende a 151. Por otra parte, el nimero de tiendas propias de
IMAGINARIUM es de 161, del total de las 348 tiendas totales del Grupo.

Evolucion del formato de tienda Imaginarium

(a) El formato de tienda durante los primeros 15 arios de IMAGINARIUM: las tiendas de
formato estiandar.

Hasta finales de 2007 la tienda Imaginarium se caracterizaba por tener una superficie
media de en torno a 70 metros cuadrados (de los cuales la practica totalidad se corresponde
con superficie de venta), con 4 metros lineales de fachada y una altura interior minima de 3
metros. Estas tiendas se ubican en ndcleos urbanos con poblaciones superiores a 50.000
habitantes, bien en centros comerciales o en las principales calles comerciales. La inversion

media en este tipo de tiendas asciende a 1.786 euros por metro cuadrado.

(b) El nuevo formato de tienda Imaginarium

Imaginarium ha desarrollado en los dltimos dos afios un nuevo formato de tienda que
mantiene la esencia del formato estandar pero que supone la evolucién necesaria hacia las
nuevas demandas de los consumidores. Durante estos dos afos, el nuevo formato de
tienda, que supone una importante innovacién en la gestiéon de surtidos segtn rotacion, en
la transaccionalidad, en la estética, en las dimensiones y en su capacidad de venta, ha
estado en fase de investigacion, ajustandose todos los aspectos operacionales de retail para
comenzar a partir de 2009 su despliegue definitivo como nuevo modelo Imaginarium de
retail.

El nuevo formato de tienda se caracteriza entre otras cosas por ser un formato de mayor
superficie que el formato estandar, que facilita al cliente circular por la tienda de una forma
mas comoda y agradable y a su vez permite una mejor capacidad de presentacién de los
productos, habida cuenta que el amplio surtido Imaginarium (surtido que seria imposible
exponer en tiendas de formato estdndar) se presenta mas adecuadamente en una mayor
superficie, donde los productos se clasifican por temas y recrean escenarios.

Asi, las tiendas de nuevo formato tienen una superficie media de 200 metros cuadrados con
5 metros lineales de fachada y una altura interior minima de 3 metros. Este tipo de tiendas
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se localizan en nucleos urbanos de mas de 75.000 habitantes, bien en centros comerciales o

en las principales calles comerciales. El rango de inversién medio esta en torno a los 1.000

euros por metro cuadrado.

Las principales caracteristicas del nuevo formato de tienda Imaginarium, y que suponen

ventajas competitivas frente al formato estandar, se podrian agrupar en cuatro bloques que

se exponen a continuacion:

()

(i)

(iii)

Estética y dimensiones: el nuevo concepto es mas ligero en cuanto a elementos de

mobiliario, y la fachada expresa mejor la marca gracias a un nuevo disefio de la
doble puerta de entrada a la tienda. La atmésfera que crean los colores vivos, la
musica, los elementos graficos, la iluminacién y las ambientaciones de producto le
otorgan una calidez y atractivo que busca incentivar al invitado a recorrer su
espacio, incrementdndose de este modo las oportunidades de venta. Asimismo, la
mayor superficie de venta permite una mayor capacidad de albergar productos

diferentes y ofrecer un mejor servicio a los clientes.

Transaccién y marketing visual: el producto se exhibe tanto en el perimetro de la

tienda a través de baldas como en unas nuevas mesas expositoras donde el
producto puede ser presentado fuera del embalaje, creando ambientaciones por
temas. Ello permite que el producto esté al alcance de los nifios, y abierto, para
poder jugar. Por ello, el producto es mas atractivo por si mismo que en el formato
estandar, al resultar menos necesaria una explicacion o descripcién del mismo, lo
que facilita que clientes y consumidores sean capaces de interiorizar los mensajes y

de comprender la coleccion de una forma maés clara y directa.

Tanto los productos de gran tamafio como aquellos de alta rotaciéon que se exhiben
a través de recreaciones en mesas se encuentran ya envueltos en la zona de
almacén, lo que supone una innovacién logistica y de servicio. De esta manera, la
gestion de servicio de pedidos es mas eficaz y el valor afiadido percibido por
clientes y consumidores es también mayor, contando ademés el nuevo formato con
una zona de caja con dos puestos para gestionar el cobro de las compras de forma
rapida. El tiempo de transaccién se reduce asi de manera importante.

Inversion e ingresos: la inversién por metro cuadrado se reduce en un 44% frente al

formato estandar, debido tanto a cuestiones estructurales (relativas a los materiales
y elementos que componen la tienda), como al reparto de costes fijos asociados al
proyecto de obra entre un mayor ntimero de metros cuadrados. Dicha reduccién en
la inversién por metro cuadrado, unida a la mejora de la rentabilidad, se traduce en
una mejora del payback de la inversion (inversién inicial/margenes antes de
alquileres) del 10,8%.
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Las mayores dimensiones del nuevo formato de tienda, junto con la mejora estética
y transaccional y la mayor capacidad de exposiciéon de referencias, asi como la
mejor explicacion de la oferta hacen que las tiendas obtengan en Espafia unos
volimenes de ventas superiores en valor absoluto en un entorno del 74%, en
comparacion con el formato de tienda estandar.

(iv)  Costes Operativos:

- Arrendamientos: Ante ubicaciones de igual calidad, el precio del arrendamiento

por metro cuadrado es superior en menores superficies, con lo que el nuevo
formato de tienda Imaginarium permite reducir el precio del alquiler por metro
cuadrado.

Por otra parte, las empresas propietarias y/o gestoras de centros comerciales
precisan de negocios con un alto grado de diferenciacion que mejore su oferta
global y les permita competir con otros centros del entorno, lo que mejora el
poder de negociaciéon de IMAGINARIUM.

- Personal: Como se ha descrito con anterioridad, el producto precisa de un menor
grado de argumentacion en la medida en que su presentaciéon es mas clara, de
manera que el personal de tienda puede dedicar mayores recursos de tiempo a
la gestion de sus actividades. Ello, unido a la mayor venta en cifra absoluta y a
una necesidad menor relativa de horas hace que se reduzca el peso del coste de
personal sobre las ventas netas frente al formato estandar.

En resumen, el nuevo formato de tienda Imaginarium conlleva una serie de importantes
ventajas cualitativas respecto al formato de tienda estdndar, en la medida en que: (i)
incrementa la construccién de la marca por sus dimensiones y nueva estética; (ii) propicia
un incremento de las ventas en valor absoluto y un mejor comportamiento de las ventas en
comparable; (iii) posibilita una mayor eficiencia de las inversiones por metro cuadrado,
ademas de la reduccién de alquileres por metro cuadrado en el momento de negociacién de
nuevas aperturas y una reducciéon del coste de personal; (iv) mejora la tarea operativa a
través de la gestion de menos tiendas con un volumen de ventas unitario mayor; y (v) se
adapta mejor al surtido amplio de IMAGINARIUM.

En el apartado 1.14.2.2 del presente Documento Informativo, en el que se explica el Plan de
Negocio de la Sociedad, se incluye una tabla comparativa del nuevo formato de tiendas con
el formato estandar desde un punto de vista econémico y algunos ejemplos concretos de
tiendas de nuevo formato abiertas por IMAGINARIUM.
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Red de tiendas

La actividad de IMAGINARIUM en tiendas se desarrolla, como se ha sefialado, a través de
tiendas propias o de franquicias. A su vez, la actividad de franquicia se lleva a cabo por
medio de dos sistemas: (i) las franquicias individuales, desarrolladas directamente por
IMAGINARIUM como franquiciador, y (ii) los master-franquicias, sistema por el que se
otorga un derecho al denominado master-franquiciado para que desarrolle en régimen de
franquicia un determinado territorio, permitiéndole subfranquiciar, en su caso.

IMAGINARIUM se ha valido en ocasiones de este segundo sistema para llevar a cabo su
expansion internacional.

En Espafia, tanto las tiendas propias como las franquicias individuales se desarrollan por
IMAGINARIUM, que es quien gestiona las tiendas propias y suscribe los correspondientes
contratos de franquicia con terceros. A dia de hoy, el 64% de las tiendas Imaginarium estan
situadas en centros comerciales, frente al 36% que se encuentran situadas en calles

principales.

Como se sefiala a lo largo de este Documento Informativo, IMAGINARIUM cuenta con dos
ensefias o tipos de tiendas, diferenciadas en cuanto a imagen y tipo de producto: tiendas
Imaginarium y tiendas Estimulos. Aunque ambas tienen por finalidad principal la venta de
juguetes y productos para nifios, la segunda comercializa productos bajo un formato de

tienda que requiere menor inversion, y en poblaciones de menor nimero de habitantes.
Expansién internacional

A 31 de octubre de 2009, IMAGINARIUM cuenta con un total de 348 tiendas en
funcionamiento de las que 151 (el 43,39% del total) estan ubicadas en el extranjero siendo
Portugal, Italia y Alemania los paises de mayor implantacion. Tras la apertura de su
primera tienda en Colombia, IMAGINARIUM ha desarrollado un ambicioso plan de
expansion internacional y ha exportado su modelo a distintos paises de Latinoamérica,

Europay Asia.
La expansion internacional se ha realizado de dos maneras diferentes:

- En paises como Italia, Suiza, China y algunos paises latinoamericanos, se han
constituido sociedades filiales a través de las que se operan tiendas propias y se
conceden franquicias a terceros, actuando dicha sociedad filial a modo de master-
franquicia frente a la cabecera del Grupo.

- En otros paises se ha optado por la firma de acuerdos de master-franquicia con
terceros, a quienes se les concede el derecho de actuar en nombre de
IMAGINARIUM en esos paises, operando sus propias tiendas y concediendo a su

vez franquicias a emprendedores locales. Esta férmula ha sido utilizada en paises
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como Grecia, Israel, Portugal, México, Turquia (estos tres ultimos, master-
franquiciados posteriormente adquiridos por IMAGINARIUM), o Irlanda, asi como
en algunos paises latinoamericanos.

Pais Propias Franquicias Total
1 Espana 91 106 197
2 Portugal 17 21 38
3 Italia 15 18 33
4 Alemania 13 0 13
5 México 6 2 8
6 Argentina 7 1 8
7 Colombia 0 6 6
8 Venezuela 0 5 5
9 Grecia 0 6 6
10 Turquia 3 1 4
11 Costa Rica 0 3 3
12 Israel 0 3 3
13 Francia 3 0 3
14 Suiza 2 0 2
15 Irlanda 0 2 2
16 Pera 0 2 2
17 Ecuador 0 2 2
18 Honduras 0 2 2
19 China 2 0 2
20 Austria 1 0 1
21 Uruguay 1 0 1
22 Panama 0 1 1
23 Rep. Dominicana 0 1 1
24 Rumania 0 1 1
25 Nicaragua 0 1 1
26 EAU 0 1 1
27 Andorra 0 1 1
28 Arabia Saudi 0 1 1

Total 161 187 348

En relacion con el plan de expansion en Alemania de IMAGINARIUM, cabe destacar que a
fecha del presente Documento Informativo, una parte de este proceso de expansioén en los
almacenes Karstadt que se explica en el apartado 1.4 anterior, se ha visto temporalmente
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paralizado como consecuencia de la actual situaciéon de insolvencia del grupo alemén
Arcandor, duefio de los grandes almacenes Karstadt. La Sociedad confia en que dicha
situacion se vea resuelta en los proximos meses de manera satisfactoria para las
expectativas de negocio y expansion de IMAGINARIUM. En todo caso, IMAGINARIUM
pretende implementar en Alemania su modelo de negocio multicanal, ofreciendo la venta
de sus productos a través tanto de tiendas propias (dentro y fuera de los almacenes
Karstadt), como de franquicias, la pagina web y el catalogo.

Red nacional

Del total de 348 tiendas (incluyendo 17 tiendas Estimulos), a 31 de octubre de 2009, el
namero de tiendas Imaginarium en funcionamiento en Espafia asciende a 197, de las que 91
son propias y las 106 restantes son franquicias.

En cuanto a la ubicacién de las tiendas, la mayoria de las tiendas propias Imaginarium se
localiza en los centros comerciales y las calles mas representativas de los principales

nucleos urbanos del pais.

La totalidad de las tiendas propias de IMAGINARIUM estdn situadas en locales
arrendados.

Provincia CCAA Propias Franquicias Total
Alava Pais Vasco 2 0 2
Albacete C;Z:l:lcl:a 0 1 1
Alicante C. Valenciana 2 3 5
Almeria Andalucia 2 0 2
Asturias Asturias 0 4 4
Avila Castilla y Leén 1 0 1
Badajoz Extremadura 0 3 3
Barcelona Cataluiia 16 8 24
Burgos Castilla y Le6n 0 1 1
Caceres Extremadura 0 3 3
Cadiz Andalucia 0 5 5
Cantabria Cantabria 1 2 3
Castellon C. Valenciana 0 3 3
Ceuta Ceuta 0 1 1
Ciudad Real C;Z:rlllclia 0 1 1
Cordoba Andalucia 0 3 3
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Provincia CCAA Propias Franquicias Total
Cuenca C;Z;lll;ia 0 1 1
Gerona Catalufia 1 1 2

Granada Andalucia 0 1 1

Guadalajara C;Z:T;:;‘a 0 0 0
Guiptzcoa Pais Vasco 4 0 4
Huelva Andalucia 0 1 1
Huesca Aragén 0 1 1
Islas Baleares Islas Baleares 3 1 4
Jaén Andalucia 0 3 3

La Coruiia Galicia 2 4 6

La Rioja La Rioja 1 0 1

Las Palmas Canarias 0 2 2
Le6n Castilla y Le6n 0 2 2
Lérida Catalufia 0 1 1
Lugo Galicia 0 2 2
Madrid Madrid 24 14 38
Malaga Andalucia 6 3 9
Melilla Melilla 0 0 0
Murcia Murcia 0 4 4
Navarra Navarra 0 3 3
Orense Galicia 0 1 1
Palencia Castilla y Leén 0 0 0
Pontevedra Galicia 0 3 3
Tse. Eé:;:e Canarias 0 1 1
Salamanca Castilla y Leén 1 0 1
Segovia Castilla y Leén 0 1 1
Sevilla Andalucia 6 4 10
Soria Castilla y Le6n 0 1 1

Tarragona Cataluiia 0 3 3
Teruel Aragon 0 2 2
Toledo Castilla-La 0 1 1

Valencia C. Valenciana 5 5 10
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Provincia CCAA Propias Franquicias Total

Valladolid Castilla y Leon 1 1 2
Vizcaya Pais Vasco 4 0 4
Zamora Castilla y Le6n 0 1 1

Zaragoza Aragén 9 0 9
Total 91 106 197

Franquicias y master-franquicias

El éxito y el reconocimiento de su marca permiten a IMAGINARIUM, ante la elevada
demanda de candidatos para ser franquiciados (aproximadamente se reciben dos
solicitudes al dia), adoptar una posicion selectiva. A modo de ejemplo, cabe destacar que
en el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2009 y el 1 de octubre de 2009, la
recepcion de candidaturas para abrir una franquicia en Espafia, Portugal, Italia, Alemania y
otros paises, incluyendo nuevos paises, ha sido de 566. Por ello, IMAGINARIUM no tiene
una politica de gasto en la basqueda de franquiciados, orientdndose las acciones de
captacion que desarrolla a la publicidad en guias y portales de internet especializados en
franquicias. A los franquiciados (tanto a nivel nacional como en los master-franquicias) se
les valora su motivacion, experiencia en el sector retail y capacidad econémica, ademds del
entendimiento de la filosofia Imaginarium. A cambio, el franquiciado obtiene numerosas
ventajas: (i) el poder trabajar con una marca de reconocido prestigio y consolidada en el
mercado, con un destacable know-how en el sector; (ii) la asuncién de un menor riesgo
empresarial; (iii) la asistencia permanente por parte de IMAGINARIUM al franquiciado
durante toda la vida del contrato; y (iv) la posibilidad de beneficiarse de una plataforma y
sistemas logisticos que permiten garantizar una rdpida reposicion de los productos. En los
contratos de master-franquicia, ademas, se ofrece exclusividad a los franquiciados en la
zona geografica a que se refiera el acuerdo, ligada al cumplimiento de un plan de apertura
de tiendas en dicha zona geografica.

El apartado 1.9.4 de este Documento Informativo recoge las principales caracteristicas de
los contratos de franquicia y mdster-franquicia.

1.6.4.2 Otros canales de venta

Como se menciona anteriormente, el modelo de distribucion de IMAGINARIUM es
multicanal. Asi, el consumidor puede acceder a los productos ofrecidos por
IMAGINARIUM a través de cualquiera de los siguientes canales:

J Internet. IMAGINARIUM posee una plataforma e-commerce, renovada en 2008, a
través de la cual vende productos en ocho mercados: Espafia, Alemania, Italia,
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Portugal, Austria, Irlanda, China (Hong Kong) y Francia. A fecha del presente
Documento Informativo, en torno al 2% de la facturaciéon del Grupo proviene de
este canal. Ademas de la venta de productos a través de su web, IMAGINARIUM
ofrece otra serie de servicios enfocados a las familias, como la descarga de
contenidos digitales y un servicio fotografico y de personalizacion de fotografias.

Adicionalmente, IMAGINARIUM ha desarrollado una web privada que es un
espacio seguro y privado, para compartir informacion con familiares y amigos. Se
denomina “MyFamilyweb”, y puede ser comprado mediante una suscripcion anual
de manera on-line o en las propias tiendas Imaginarium para luego acceder on-line a
http:/ /www.ibaloo.es/home/mfw_home. Como evolucién de dicha web privada,

Imaginarium ha creado “Guia Familiar” (http://www.ibaloo.es/guiafamiliar), que

es un espacio abierto en el que compartir informacién por y para las familias
usuarios (eventos, viajes, recomendaciones, recetas, etc.).

Venta por catilogo (call center). IMAGINARIUM dispone de un call center con
soporte multilenguaje a través del cual, con el soporte del catadlogo vende, entre
otros, en Espafia, Francia, China (Hong Kong) y Alemania. El catdlogo de cada una
de las dos colecciones anuales de productos de IMAGINARIUM puede ser
descargado en la pagina web de la Sociedad
(www.imaginarium.es/servicios/catalogos/). Ademads, se distribuye a través de la

red de tiendas al publico en general y por correo a los miembros del Club
Imaginarium. Los catdlogos incluyen toda la gama de productos Imaginarium, y no
tnicamente los que pueden encontrarse en tiendas. Se traducen a mas de 15
idiomas y se distribuyen unos 1.500.000 ejemplares por afio. Adicionalmente, el
catdlogo es una herramienta muy eficaz para animar la demanda, tanto en las

tiendas como a través de internet.

Shop in Shop. Se trata de espacios Imaginarium con personal y caja propios dentro
de establecimientos multicanal como superficies comerciales mas amplias, librerias
y similares. Este modelo esta especialmente desarrollado en Alemania, Italia y
Meéxico. Actualmente existen 13 shop in shop abiertos en Alemania bajo el acuerdo
con Karstadt y que son consideradas a lo largo del presente Documento Informativo
como tiendas propias de IMAGINARIUM.

Corners y otros espacios de venta. Son espacios comerciales en ubicaciones de
terceros que cuentan con una selecciéon de productos Imaginarium expuesta a
través de muebles Imaginarium de diferentes formatos. La Sociedad contintia
desarrollando su ya consolidada estrategia de implantacion de corners en
aeropuertos, cruceros, estaciones y farmacias.

Junto a las tiendas que IMAGINARIUM opera directamente en varios aeropuertos
y estaciones, otros espacios de venta se gestionan a través de “Areas”, compaiiia
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lider en restauracién y distribucion durante el viaje. En Espafia existen puntos de
venta Imaginarium en algunas tiendas VIPS y Relay, en los buques de
Trasmediterrdnea y Pullmantur, en unas 1.500 farmacias de la red nacional de

SAFA, asi como en las clinicas Quirdn, entre otros.

. Venta a través de canales de terceros. En virtud de diversos acuerdos de
colaboraciéon, IMAGINARIUM distribuye también algunos de sus productos a
través de Circulo de Lectores (en Espafia y Portugal), mediante catalogos de
fidelizacion de bancos, webs de venta privada (“Vente Privée” en Francia y
“Privalia” en Espafia), y la distribuidora de la Editorial Imaginarium (Punxes y
Machado), entre otros.

Conviene destacar que conforme a los informes del sector disponibles a diciembre de 2008
(“Global Toys and Games World 2008”, Euromonitor International, Diciembre de 2008), esta
previsto que el “non store retailing” en juguetes (esto es, ventas por catdlogo e internet, entre

otros), sea el canal que mas crezca a nivel mundial en los préximos afos.
1.6.5 Modelo de integracion vertical

El modelo comercial de IMAGINARIUM de integracion vertical permite, entre otras
mejoras, unificar y definir los procesos, coordinar las distintas dreas funcionales, centralizar
el modo de operar de las tiendas (tanto propias como franquicias) y promover un eficiente
sistema logistico que permite optimizar tanto las tareas de aprovisionamiento como las de
suministro a las tiendas.

IMAGINARIUM cuenta con dos centros principales (en régimen de alquiler) desde donde
desarrolla de forma paralela y sincronizada sus actividades de investigacién, desarrollo de
productos y logistica: el centro situado en Zaragoza, en la Plataforma Logistica (PLAZA), y
el centro situado en China con dos sedes principales, una en Futian, donde se encuentra el
centro de almacenaje y logistica, y la segunda en Hong Kong, donde la Sociedad cuenta con
sus oficinas y desde donde se desarrolla la relaciéon de IMAGINARIUM con los fabricantes

y el desarrollo de producto.
1.6.5.1 Investigacion y desarrollo de productos

IMAGINARIUM concede una gran importancia a la innovacién de sus productos dada su

vocacion de liderazgo ante la demanda.

La apuesta del Grupo por la continua innovacién es una de las principales caracteristicas
de la politica de la Sociedad. Por ello, en cada una de las dos colecciones de productos que
IMAGINARIUM prepara y comercializa cada afio, aproximadamente el 20% de los
productos se renuevan. A través del Knowledge Center, se estudian las tendencias mundiales
que investigan innovaciones en consumo y en producto, las sugerencias de los clientes y se
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analiza qué productos podrian aportar mayor valor al catalogo de IMAGINARIUM. Un
equipo de profesionales se encarga de determinar las tendencias y preferencias del
mercado con la informacioén recibida de las tiendas.

La labor de disefio que permanece en manos de IMAGINARIUM se desarrolla desde las
instalaciones de Zaragoza (PLAZA), quedando el grueso del desarrollo de productos en las
instalaciones de Hong Kong.

1.6.5.2 Fabricacion

La fabricaciéon es, junto con el transporte, el tnico eslabéon de la cadena de valor de
IMAGINARIUM que esta completamente externalizado.

La relaciéon con los fabricantes se viene desarrollando fundamentalmente desde Hong
Kong. A fecha del presente Documento Informativo, IMAGINARIUM trabaja regularmente
con unos 300 proveedores, de los cuales el 82% aproximadamente se localizan en el
continente asiatico (fundamentalmente China), y el resto se encuentran repartidos entre
Europa, EE.UU. e Israel, tal y como se desglosa en el gréfico que se incluye a continuacion.
Cabe destacar que el 80% de la fabricacion esta en manos de los 78 principales proveedores,
conforme al gréfico que se incluye mas abajo. Estas cifras de concentracién permiten a la
Sociedad mantener un alto nivel de diversificacién, control de calidad y poder de

negociacién con sus proveedores.

Concentracion de Proveedores Localizacién de proveedores
Europa
16%
100% Resto del
20% nmundo
80% 29,
.
.
60% 74% - ‘
-
40% e 80%
.
.,
"
26%
0%

Asia
Proveedores % Vohunen de compra 820,

2%

Fuente: IMAGINARIUM

El apartado 1.9.3 incluye informacién adicional sobre localizacién y concentracion de
fabricantes de IMAGINARIUM.

1.6.5.3 Planificacion de la demanda, organizacion de la logistica y logistica de la tienda

El modelo de integracién vertical de IMAGINARIUM requiere un especial cuidado en lo
que a la operativa logistica se refiere.

La planificacion de la produccion se basa en estimaciones de la demanda en funcién de la
informacién histérica de ventas, de algoritmos y de la tipificacion de cada producto, segtin
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sus principales caracteristicas. Estas estimaciones son realizadas y estudiadas por
IMAGINARIUM vy posteriormente trasladadas a los proveedores por medio de 6rdenes de
fabricacion. Este proceso de comunicacién se basa en la flexible relacién comercial y
contractual que IMAGINARIUM mantiene con sus proveedores, flexibilidad que se pone
de manifiesto con la posibilidad, previo acuerdo con dichos proveedores, de modificar los
pedidos y las fechas de entrega previstas en funcion de la evolucién real de las ventas
respecto a la estimacion inicial realizada por la Sociedad. Un factor fundamental en el buen
desarrollo de este proceso de gestion viene propiciado, en gran medida, por la presencia de
IMAGINARIUM en el mercado de los principales proveedores a través de su filial asiatica,
y de la estabilidad de sus histéricas y sélidas relaciones.

El perfecto funcionamiento de la operativa logistica requiere la participacién constante de
toda la organizacion, el 6ptimo desarrollo de una serie de procesos conforme a una
planificaciéon previa y la posibilidad de corregir las desviaciones detectadas a través del
continuo flujo de informacién generado por el propio sistema. La prevision de la demanda
se elabora a partir de las perspectivas de crecimiento de IMAGINARIUM, datos histéricos
de ventas y otros factores (nimero de tiendas existentes, las nuevas aperturas previstas y el
crecimiento esperado de la cifra de ventas por tienda), lo que se incorpora al sistema de
gestion de producto, y permite de estimar la demanda semanal de cada producto a lo largo
del afio. La determinacién de la demanda esperada para cada producto y el impacto que
ésta tiene en las operaciones logisticas de IMAGINARIUM tienen una importancia critica y
por ello IMAGINARIUM elabora planes de actuacién que involucran a los distintos niveles

de la cadena.

Para el desarrollo de la actividad logistica, IMAGINARIUM cuenta con dos centros: (i) uno
multicliente (i.e. compartido con otras empresas) en Futian (China) de 1.550 m3 y con una
capacidad en uso actualmente de 750 palets, que estd gestionado por la sociedad Shenker
International (H.K.) Ltd. y que distribuye a Latinoamérica y Asia; y (ii) otro, alquilado en
exclusiva, en Zaragoza, que centraliza envios a Europa y parte de Latinoamérica.

La plataforma logistica de Zaragoza se compone de cuatro zonas principales: (i) un silo
automatico, (ii) una zona de recogida destinada a productos de alta rotaciéon y volumen
alto y medio; (iii) una zona de recogida de productos de media y baja rotacién y tamafio
medio; y (iv) una zona de consolidacion y expedicién, donde se dispone la mercancia sobre
los palets segtin su destino (sea a tienda o a cliente final) y finalmente se envia. La

capacidad de estas instalaciones es de 20.000 palets y 18.000 metros cuadrados.

Para la preparaciéon de pedidos se realiza la recogida de unidades a las cajas empleando
técnicas de radiofrecuencia (sistema de preparacién de pedidos mediante ordenadores de
pulsera) y de “pick-to-light” (sistema que guia visualmente al operario hacia las ubicaciones
exactas del almacén donde recoger los articulos del pedido). Cada pedido va dirigido a una
tienda especifica y debe contener un nimero determinado de unidades de cada producto,

de acuerdo con sus necesidades basadas en su surtido y en las ventas de sus dltimos dias.
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De este modo, el suministro a las tiendas se desarrolla de manera automatizada: cada
tienda tiene predeterminado en los sistemas un nivel minimo y maximo de cada referencia
de producto, de forma que la reposicién es automatica al llegar al nivel minimo establecido,
conocido por el sistema en funcién de las ventas diarias (sin perjuicio de cierta flexibilidad
para adaptar el surtido a la demanda local).

Dado el escaso espacio de almacenamiento del que disponen las tiendas, el proceso de
reposicion se realiza en flujo tenso, siendo imprescindible la perfecta coordinacién y
funcionamiento de los distintos agentes implicados en la funcién logistica. La frecuencia de
los envios de reposicion es de una o dos veces por semana como minimo, aunque durante
la campafia de Navidad se incrementa la frecuencia de dichas reposiciones (llegando
incluso a ser de periodicidad diaria, durante la noche). Se prevé que las tiendas de nuevo
formato Imaginarium cuenten con un mayor espacio para almacenaje, lo que disminuira el
riesgo de posibles roturas de stock y permitird a las tiendas contar con aquellos productos
mas voluminosos y de mayor rotacion ya envueltos para regalo, disminuyendo de esta
forma los periodos de espera en tienda.

La distribucién a las tiendas se realiza siempre a través de agencias de transporte
especializadas, careciendo en la actualidad IMAGINARIUM de estructura de transporte
propia. En todo caso, tanto la calidad de la preparacion de los pedidos como el nivel de
servicio se auditan diariamente. Se trabaja con diferentes agencias dependiendo de la
localizaciéon de la tienda, buscando aquélla que puede realizar el servicio con mayor
eficiencia en términos de tiempo y coste. Es habitual estructurar el transporte en dos etapas
en funcién de la localizaciéon del destino: un primer transporte de arrastre de mayor
volumen y, posteriormente, una distribucién capilar de los productos.

En la actualidad IMAGINARIUM cuenta con un ratio de eficiencia logistica global del
97,5%. Dicho ratio mide el nivel de entregas a tiendas plenamente satisfecho (entregas en
tiempo) y el nivel de cumplimentacién de pedidos (entregas en linea).

1.6.5.4 Exclusive World Wide Delivery

El Exclusive World Wide Delivery (EWWD) es un programa de distribucion logistica de
entrega a domicilio o en tienda implantado por IMAGINARIUM, que permite adquirir y
recibir en el propio domicilio tanto los productos adquiridos en tienda como aquellos
comprados a través de los canales virtuales. Este sistema ha permitido incrementar el
nimero de referencias en catdlogo y ofrecer un mayor surtido al hacer posible la
adquisicion en tienda de productos que por su tamafio o caracteristicas no se encuentran en
la misma, debido en parte a las limitaciones de espacio de las tiendas. El nimero de
pedidos a través de este sistema se ha incrementado significativamente, pasando de 31.725
pedidos en 2007 a 42.472 pedidos en 2008. La previsiéon del namero de pedidos para el
cierre del 2009, tal y como se muestra en el grafico adjunto, se estima en 60.894.
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Fuente: IMAGINARIUM
1.6.5.5 Sistemas de gestion de la informacion

IMAGINARIUM dispone de software para gestionar los sistemas de planificacién de los
recursos empresariales (ERP, Enterprise Resource Planning). En particular, el software PMM
(Portfolio Merchandise Management) alberga toda la informacién de las colecciones de
productos de IMAGINARIUM, de la estructura de puntos de venta y proveedores. Se trata
del software de base del movimiento virtual de materiales, controla los stocks de los
almacenes centrales y de las tiendas y los procesos y pardmetros de reaprovisionamiento

de las tiendas en funcién de las ventas reportadas.

El sistema de gestion de almacenes (SILO) se encarga de gestionar las localizaciones fisicas

y movimientos de stock en el almacén principal.
La informacion financiera y contable de IMAGINARIUM se realiza a través de NAVISION.

La capa de integracion de los tres sistemas anteriores es Bussines Ware, de Vitria

Technologies.
1.6.6 Marketing relacional

La politica comercial de IMAGINARIUM siempre se ha caracterizado por un fuerte apoyo
en marketing a la venta en tienda y una reducida inversién en publicidad en medios
convencionales. Este apoyo a la venta directa se materializa en: (i) ofertas exclusivas y
privilegios para estimular la compra en el punto de venta y potenciar la imagen y la marca;
(i) la publicacion de completos y detallados catalogos; y (iii) el seguimiento a los miembros

del Club Imaginarium.

Los catdlogos incluyen toda la gama de productos Imaginarium, y no tnicamente los que
pueden encontrarse en tiendas. Se traducen a mas de 15 idiomas y se distribuyen unos
1.500.000 ejemplares cada afio.
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Por otra parte, el Club Imaginarium se cre6 en 1994 con la intencién de establecer un canal
directo de comunicacion con los clientes para conseguir una mayor fidelizacién. A su vez,
esta practica ayuda a desestacionalizar las ventas y permite disponer de una base de datos

de clientes con los que crear una relacion estable.

Desde su comienzo, el Club Imaginarium ha servido también para analizar internamente el
impacto y éxito de las actividades promocionales realizadas. En el afio 2004, se cre6 la
tarjeta de fidelizacion Familycard, para identificar a los miembros del Club, analizar sus
comportamientos de compra y adaptar las actividades promocionales. En el afio 2006 se
lanz6 al mercado la tarjeta Grandfamilycard Imaginarium, tarjeta que identifica a los abuelos
del Club Imaginarium. En la actualidad existen aproximadamente 100.000 socios con la
tarjeta Grandfamilycard Imaginarium.

Esta herramienta permite registrar las operaciones realizadas por los socios, analizar sus
habitos de consumo, la frecuencia de uso de la tarjeta, los tickets (gasto por compra) medios
y otras variables similares, e invitarles a participar en las promociones y ventajas del Club.
En definitiva, todo ello se dirige a conocer mejor a los clientes para poder ofrecerles
mejores servicios. De este modo, IMAGINARIUM realiza durante el afio diversas acciones
de marketing directo dirigidas a los socios del Club Imaginarium, entre las que se incluye el
envio de los catdlogos de temporada con promociones exclusivas, ofertas y ventajas
especiales, asi como la entrega de un obsequio a los nifios de la casa el dia de su
cumpleafios y consejos a los padres relativos al afio de vida que su hijo comienza. En la
actualidad, el Club cuenta con mas de 1.200.000 familias socias en 28 paises, lo que equivale

aproximadamente a 2.500.000 de nifios menores de 10 afios.

Los resultados de las actuaciones del Club Imaginarium son significativos, como lo
demuestra el hecho de que el ticket medio de compra de los titulares de la tarjeta Familycard
Imaginarium es aproximadamente un 35% superior al ticket medio del resto de clientes de
la Sociedad.

IN° de socios del Club
1.500.000
1.000.000 | // |
500.000 | V
0 :
SFELSESLSESSETSS

—==N de Socios del Club

Fuente: IMAGINARIUM
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Se incluye a continuacién un cuadro en el que se resumen la evolucién y desarrollo las
ventas con tarjeta Familycard sobre el total de las ventas a lo largo de los cuatro dltimos

ejercicios:
2006 2007 2008
31/10/2009
31/01/2007 | 31/01/2008 31/01/2009 A
Ventas Familycard/Total
entas Familycard/ Tota 26,64% 25,81% 31.19% 11.10%
ventas (acumulado) @

(M No se incluyen ventas en Latinoamérica

A pesar del limitado gasto en publicidad en medios convencionales, IMAGINARIUM tiene
una alta repercusion en estos medios, como demuestra el nimero de apariciones (774) en el
primer semestre del afio 2009. El coste estimado por el Grupo de una campafia con una
repercusion equivalente habria ascendido, aproximadamente, a 4.400 miles de euros.
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1.6.7 Organigrama de la Sociedad

El apartado 1.15.2 siguiente de este Documento Informativo incluye los nombres y perfil profesional de cada uno de los miembros del equipo

directivo de la Sociedad.

ADTUNTO
DIRECTOR GENEE AL Y VENT AS

ek Retail Ratail M arleting Recurzos
Rl Filialez Mazter pREs Relasional Houm anos

CONSEJO DE
ADMINISTRACION

DIRECTOR GEMERAL

Asesoria Turidica Control de Gestién
SUBDIRECCION GENER AL SUBDIRECCION GEMER AL
SOPORTE ¥ ORGANIZ ACION FRODTICTO
Admizdstraciin Indorm atien

Expansidn Comunis acidn Logistea Drisefio Desamaolle Fabadsacicn

y Finanzas Technology
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1.7 Estrategia y ventajas competitivas del Emisor

IMAGINARIUM esta presente en un mercado con elevado potencial de crecimiento, en el
que desarrolla su actividad con un modelo de negocio diferencial que le aporta importantes
ventajas frente a su competencia, y todo ello soportado con una imagen de marca de
prestigio y calidad y un equipo gestor competente y comprometido.

1.71 IMAGINARIUM opera en un mercado con elevado potencial de crecimiento

Segun estudios desarrollados por Datamonitor, el sector del juguete tradicional a nivel
mundial presenta crecimientos continuados tanto en el pasado como para los préximos tres
afios, siendo las previsiones relativas a la tasa anual de crecimiento compuesto de ventas
(TACC) del 4,7% para el periodo comprendido entre 2009 y 2012. Los datos de ambito
nacional reflejan una prevision de comportamiento similar, siendo la tasa anual de
crecimiento compuesto (TACC) para ventas prevista para el periodo entre 2009 y 2012, del
2,9% segtin estudios elaborados por Euromonitor Internacional para el mismo periodo.

Evolucion del sector en mundo (ventas)
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Fuente: Datamonitor Global Toys & Games (Diciembre 2008)
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Fuente: Euromonitor International Toys and Games in Spain (Noviembre 2008)

Estas previsiones son més favorables para el segmento de edad al que se dirige
IMAGINARIUM (nifios de entre 0 y 10 afios), por dos motivos principalmente. El primero
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de ellos es que en Espafia el mayor crecimiento esperado se centra en las categorias de
juguetes de “Infant” y “Preescolar” (dirigidas a nifios de entre 0 y 3 afios), uno de los
principales nichos de mercado de la Sociedad. A ello se une el hecho de que la poblacién
infantil en Espafia, para el intervalo de edades comprendidas entre los 0 y 10 afios, ha
aumentado en términos absolutos y por encima del crecimiento general de la poblacién.

Evolucion por tipo de juguete en Espafia
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Cifras en % de crecimiento en ventas de juguetes
Fuente: Euromonitor Internacional “Toys and Games in Spain”. Noviembre 2008
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1.7.2 IMAGINARIUM cuenta con un modelo de negocio diferencial que le aporta
importantes ventajas frente a la competencia

Los competidores de IMAGINARIUM son principalmente fabricantes que, a diferencia de
IMAGINARIUM, no utilizan canales de distribucién propios (como por ejemplo Famosa,
Mattel, Lego o Playmobil, entre otros), y distribuidores de productos y marcas de terceros
(dentro de esta categoria estarian establecimientos como Toys'R“Us o Toy Planet).
IMAGINARIUM considera que s6lo hay un tnico competidor a nivel europeo (Early

Learning Centre, adquirida por Mothercare, Plc.) con un modelo mixto diferencial, que como
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la propia IMAGINARIUM, integra el disefio, el desarrollo y la distribucién de sus propios
productos, contando IMAGINARIUM con un mayor ntimero de tiendas.

Este modelo de negocio, descrito en el apartado 1.6 anterior, aporta a IMAGINARIUM tres

ventajas fundamentales:

. Al ser un modelo de negocio centrado en los clientes, las ventas de
IMAGINARIUM dependen fundamentalmente del conjunto de las colecciones y de
la propia marca, y no del éxito de ningtin producto en concreto;

) La marca Imaginarium le permite diferenciar sus productos frente a sus
competidores, de forma que no necesita competir agresivamente en precio con
ellos; y

. Las ventas de IMAGINARIUM tienen una menor estacionalidad que las del resto

del sector: la fuerza de su marca, su politica de marketing relacional y el enfoque
hacia productos educativos ha permitido a IMAGINARIUM fidelizar a sus clientes
y desestacionalizar notablemente sus ventas, como se muestra en el grafico

siguiente:

% Ventas Campana de Navidad 2008-2009

100,00% -
80,00% - I;Igleégef Eu;of)%%r;itor
00,00% TotalMundo Total Espafia
40,00% A 36,30% 36,10%
20,00% A
0,00%
Mercado Espaiiol Imaginarium

Fuente: Nielsen, Euromonitor e Imaginarium.
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1.7.3 IMAGINARIUM tiene una imagen de marca de prestigio y ligada a la calidad

Como se ha detallado, segtin diversos estudios de mercados y encuestas llevados a cabo
internamente por IMAGINARIUM, la marca Imaginarium inspira confianza y seguridad en
los padres, quienes perciben en ella una serie de valores que consideran muy positivos para
el desarrollo de sus hijos. La imagen de marca es fundamental en el sector en el que opera
IMAGINARIUM, en el que la preferencia de los consumidores estd fuertemente
determinada por este factor.

Por otro lado, la marca ItsImagical que IMAGINARIUM utiliza para identificar el 95% de
los productos que comercializa IMAGINARIUM, tal y como se explica en el apartado 1.8
posterior, es una marca que, segtin estudios realizados por la propia Sociedad, no genera
confusion al consumidor, en relacién con la propia marca Imaginarium o cualquiera otra, y
se identifica con la Sociedad, en aquéllos paises en que se comercializan productos

Imaginarium.

Ademas, hay que tener en cuenta que los productos de precios mds bajos, mas basicos y no
exclusivos (desarrollados por terceros) se comercializan a través de la segunda cadena del
Grupo IMAGINARIUM, “Estimulos”, que cuenta con un total de 17 tiendas y centrada en
nifios de menor edad (de hasta 6 afos).

Por otra parte, hay una creciente preocupacion, més acusada en los segmentos de poblacién
de nivel econémico medio-alto, al que se dirige IMAGINARIUM, por temas de calidad y
seguridad de los juguetes, buscandose el cumplimiento de estdndares altos de calidad.
IMAGINARIUM proyecta tal imagen, lo que constituye una de sus principales ventajas
competitivas. Muestra de ello es que, en 2009, IMAGINARIUM ha sido invitada a formar
parte del Foro de Marcas Renombradas Espafiolas que exige, para pasar a ser miembro,
“una excelente reputaciéon”, siendo el “renombre y la notoriedad de la marca”, asi como el
nivel de internacionalizacién, “los criterios de admisién mas valorados, junto con el

liderazgo y tamarfio de la empresa”.

Como consecuencia del reconocimiento a su marca, IMAGINARIUM ha procedido a lo
largo de los ultimos afios a la firma de importantes acuerdos de colaboracién y de alianzas
estratégicas con terceras empresas ajenas al mundo infantil, pero destacadas en sus
respectivos sectores del mercado, entre las que se encuentran, a titulo meramente

enunciativo, las siguientes:
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Compaiiia Ambito

Telefonica Méviles Esparia Desarrollo conjunto y comercializacion de una gama de
productos de telefonia especialmente orientados a

Portugal Telecom nifios

Desarrollo de una linea de helados para nifios para su

Nestlé s
canal restauracion
Desarrollo de productos en el marco de la estrategia de
Danone fidelizacién de sus primeros yogures, “mi primer
Danone”
Iberia Desarrollo de su linea de entretenimiento infantil en

vuelo

Comercializacién de los productos y servicios

Barcels Viajes organizados por Imaginarium Travel Lines, S.L.

Fundacion Antena 3 o o )
Realizaciéon de camparfias solidarias en Navidad

Mensajeros de la Paz

Fruto de esta capacidad para aunar alianzas y colaboraciones estratégicas, en 2010
IMAGINARIUM prevé lanzar -en colaboracion con una entidad financiera de reconocido
prestigio- un programa propio de fidelizacion para la obtencion de ventajas y descuentos
en una amplia red de establecimientos comerciales (no sélo en las tiendas Imaginarium) a

través de una tarjeta bancaria.
1.7.4 IMAGINARIUM cuenta con un equipo gestor competente y comprometido

La estructura y organizacion del equipo gestor de IMAGINARIUM, descrita por medio de
un organigrama en el apartado 1.6.7 anterior, es sencilla, orientada al negocio de la
Sociedad, y estd altamente especializada. IMAGINARIUM cuenta con un equipo humano
motivado, cohesionado, y con gran experiencia en el sector tal como se describe en el
apartado 1.16. La media de edad del equipo directivo es de 39 afios, siendo su antigtiedad
media de 6,6 anos, lo que es buena muestra del elevado potencial de desarrollo del equipo
y de su alto grado de implicacién en el proyecto.

1.8 En su caso, dependencia con respecto a patentes, licencias o similares

Tal y como se ha sefialado en el apartado 1.7.3 anterior, la marca es una de las ventajas
competitivas clave para IMAGINARIUM. Por ello, la Sociedad mantiene una politica activa

de proteccion de sus marcas Imaginarium, ItsImagical y Estimulos (ademas de otras marcas y
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signos distintivos) a través de una politica activa de registro de dichas marcas, para otorgar
a IMAGINARIUM el derecho exclusivo a impedir que terceros comercialicen productos
idénticos o similares con dichas denominaciones, confundiendo a sus clientes y dafiando su

reputacién e imagen o utilizando una marca tan similar que pueda crear confusion.

Para IMAGINARIUM es crucial asegurarse de que las marcas y los disefios mas relevantes
estén registrados en los mercados pertinentes. Las principales marcas de la Sociedad,
Imaginarium e ItsImagical, estan actualmente registradas y en vigor en el ambito
comunitario e internacionalmente en la totalidad de los paises en los que opera, con las
excepciones que se indican a continuacién, asi como en otros territorios en los que, con
caracter preventivo y de cara a una futura expansioén, la Sociedad ya ha procedido a
registrar dichas marcas. A modo de resumen, la Sociedad tiene registrada su marca
Imaginarium en casi todos los paises con algunas excepciones significativas, como Estados
Unidos, Japon, Hong Kong y Brasil, en los que ésta ya figuraba previamente registrada por

diferentes titulares.

En los paises en los que la marca Imaginarium ya figuraba registrada, se utiliza una marca
alternativa denominada ItsImagical, sin que esta “duplicidad” induzca en modo alguno a
confusion en el mercado. En este sentido, esta duplicidad funciona de modo que la marca
Imaginarium es la marca principal de la Sociedad que identifica las tiendas en todos los
paises en los que opera (excepto en Hong Kong), mientras que Itslmagical es el sello
distintivo que identifica a la gran mayoria de los productos que se comercializan en las
tiendas del Grupo (el 95% del total llevan esta marca) y, como se ha dicho con anterioridad,
sustituye a la denominacién Imaginarium como marca de tienda en los paises en los que

ésta no estd registrada.

La situacion descrita en relacion con la duplicidad de marcas que representa el uso de
Imaginarium e ItsImagical, es el resultado del acuerdo alcanzado por IMAGINARIUM vy
Toys "R“Us, Inc. en mayo de 2004 en virtud del cual ambas partes acordaron no oponerse
respectivamente al uso de la marca Imaginarium (para todos los bienes y servicios, sin
limitacion alguna, en la forma que se ha venido realizando) en diversas zonas geogréficas y
en funcién de quién hubiera registrado primero dicha marca en la clase correspondiente. La
zona geogréfica que corresponde a IMAGINARIUM incluye la totalidad de Europa (salvo
Islandia y el norte de Chipre) y el continente americano (excepto Estados Unidos, Canadé4,
las Antillas Holandesas y Puerto Rico).

IMAGINARIUM también ha realizado el preceptivo y oportuno registro de sus nombres de
dominio. Cabe destacar que IMAGINARIUM tiene registrado el dominio “Imaginarium” en
gran parte de los paises en los que tiene presencia. No obstante lo anterior y debido al
acuerdo que alcanzaron Toys'R'Us, Inc. e IMAGINARIUM en 2004, la Sociedad tiene

registrado su dominio .com con “ItsImagical”, siendo éste, www.itsimagical.com.

Por tltimo, cabe destacar que en ocasiones, IMAGINARIUM contrata con terceros el disefio
de sus productos, sin que estos puedan en ningtn caso exigir a la Sociedad ninguan tipo de
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derecho de propiedad intelectual o industrial, al quedar la totalidad de éstos cedidos por el
tercero a IMAGINARIUM, en exclusiva y sin limite geografico, por medio del
correspondiente contrato firmado entre las partes.

1.9 Nivel de diversificacion.
1.9.1 Nivel de diversificacién de clientes

Las ventas de IMAGINARIUM se realizan, como se ha expuesto en el apartado 1.6.4
anterior, bien directamente al consumidor final, o bien a los franquiciados, con lo que no
hay un grado de concentracién de clientes que suponga un riesgo comercial para
IMAGINARIUM. Si bien parte de la distribucion se realiza a través de establecimientos en
régimen de franquicia o master-franquicia, es la propia IMAGINARIUM quien, por el
sistema informatizado de reposicion y abastecimiento de todas las tiendas de la cadena,
determina de forma automatica los pedidos que se sirven a cada una de las tiendas, en
funcién de la evolucion de las ventas y stock de cada una de ellas. Asimismo, cabe destacar
que no hay, dentro de la red de tiendas propias y de franquicias de IMAGINARIUM,
ningn master-franquicia cuya relevancia en relacion a la facturacion y/o ventas sea

notoriamente superior al resto.
1.9.2  Concentracién de productos

Tal y como se ha hecho constar anteriormente, los ingresos de IMAGINARIUM no
dependen de ningtn producto en concreto.

1.9.3 Concentracién de la fabricacion

La fabricacion de los productos que comercializa IMAGINARIUM se encuentra

externalizada.

Durante los dltimos anos, la Sociedad ha venido desarrollando una politica tendente a la
concentraciéon de la fabricacion y ha trasladado las relaciones con los fabricantes a las
oficinas de Hong Kong, lo que conlleva importantes ventajas que se explican en el apartado
1.7 anterior. Durante los altimos afios, el niumero de fabricantes se ha reducido de forma
progresiva. A fecha del presente Documento Informativo, IMAGINARIUM trabaja
regularmente con unos 300 proveedores, de los cuales el 80% aproximadamente se
localizan en el continente asidtico (fundamentalmente China). Cabe destacar que el 80% de

la fabricacion esta en manos de los 78 principales proveedores.
1.9.4 Principales caracteristicas de los contratos de franquicia y mdster-franquicia

IMAGINARIUM ha venido desarrollando su actividad de franquicia en Espafa por medio
de la suscripcién con sus franquiciados, bien de un contrato estdndar inicial, si se trata de
una nueva relacion contractual, bien de un contrato estandar de renovacion, si se trata de la

renovacién de un contrato de franquicia ya suscrito que ha llegado a su vencimiento.
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Los contratos de franquicia y de madster-franquicia contienen previsiones habituales de
mercado para este tipo de acuerdos, en cuanto a las obligaciones de las partes a lo largo de
la vida de estos contratos.

En cuanto a las caracteristicas principales del contrato de franquicia, destacar que se trata

de contratos de cinco afios de duracién, renovables por periodos sucesivos de cinco afios.

El franquiciado debe aportar a la Sociedad, en el momento de firma del contrato de
franquicia, un canon de entrada por importe de en torno a 22.000 euros, ademas de un aval
bancario a primer requerimiento. Ademas de lo anterior, existen otros costes que corren a
cargo del franquiciado, como un royalty publicitario, obras de adecuacion del local

comercial, decoracién y mobiliario, equipos y aplicaciones informaéticas y otros.

Inversién media del franquiciado
Canon de entrada 22.000 €
Obras Adecuacién Local 50.000 € aprox.
Decoracién y Mobiliario 60.000 € aprox.
Equipos y Aplicaciones Informaticas 3.500 €
Elementos Gréficos y Complementos 6.500 €
Otros 5.000 €
TOTAL INVERSION 147.000 €

Nota: Los datos de inversidn inicial son aproximaciones a un minimo de 70 m?2

En el marco de estos contratos de franquicia, el franquiciado se obliga a adquirir en
exclusiva los productos de IMAGINARIUM y a vender dichos productos exclusivamente,
todo ello al precio maximo recomendado por IMAGINARIUM.

En la actualidad, ademéas, IMAGINARIUM cuenta con un sistema de remuneracién a las
franquicias por puntos (adicional a los ingresos por ventas que cada franquiciado
individual obtenga en el desarrollo de su actividad) en el marco de un programa de
incentivacion de ventas y cuidado de la imagen de marca y orientacion a la excelencia en la

gestion.

En determinados territorios fuera de Espana, IMAGINARIUM ha concedido master-
franquicias a sociedades independientes. Con estas sociedades master-franquiciadas se ha
suscrito un contrato de madster-franquicia por medio del cual, durante un determinado
plazo, se les permite desarrollar el sistema Imaginarium bien con tiendas propias o bien
con tiendas subfranquiciadas, respecto a las cuales el master-franquiciado realiza las

labores propias del franquiciador, suscribiendo el correspondiente contrato de franquicia.

Entre las caracteristicas principales de los acuerdos de master-franquicia, ademas de una
serie de previsiones analogas a las de los contratos de franquicia que IMAGINARIUM
suscribe a nivel nacional, cabe destacar la obligacién de pago de un derecho de entrada o
country fee a la firma del contrato, ademdas de un canon adicional (entry fee) por cada
apertura de tienda. Adicionalmente, para el caso de que el méster-franquiciado a su vez
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conceda franquicia a otros empresarios, deberd hacerlo de conformidad con el modelo de
contrato proporcionado por IMAGINARIUM, y abonara un canon de subfranquicia.

Los acuerdos de maéster-franquicia internacionales conceden al master-franquiciado una
exclusiva territorial (normalmente, en relaciéon al pais), y el master-franquiciado se
compromete a cumplir con un calendario minimo de aperturas de tiendas en dicho
territorio.

1.10  Principales inversiones del Emisor en cada ejercicio cubierto por la informacion
financiera aportada y principales inversiones futuras ya comprometidas a la
fecha del Documento

1.10.1 Principales inversiones del Emisor en los ejercicios comprendidos entre el 1 de
febrero de 2006 y el 31 de enero de 2009

Las inversiones llevadas a cabo por IMAGINARIUM en los ejercicios comprendidos entre
el 1 de febrero de 2006 y el 31 de enero de 2009, ambos inclusive, se corresponden en su
mayoria con los siguientes conceptos:

. Expansion nacional e internacional (nuevas aperturas de tiendas, y altas de
inmovilizado procedentes de la adquisicion de sociedades);

. Disefio y desarrollo de producto (I+D);

. Desarrollo de plataformas para venta de productos y prestacion de servicios online
(web);

) Resto de inversiones (destinadas a la adecuacién de los sistemas de informacién

logisticos, registro de marcas, informatica y otras inversiones de mantenimiento).

A continuacién se cuantifican y describen las inversiones llevadas a cabo en cada uno de

los conceptos anteriores.

2006 2007 2008
(Cifras en miles de euros) 31/01/2007 31/01/2008 31/01/2009
| CAPEX (INVERSIONES) | 6.526 | 6.459 | 5329
Expansion 3.640 3.553 3.322
Disefio y desarrollo de producto (I+D) 1.761 1.218 849
Web (internet) 319 286 117
Resto inversiones 806 1.402 1.041
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1.10.1.1 Expansion nacional e internacional
Estas inversiones responden fundamentalmente a:
a) Tiendas Propias

La apertura de tiendas propias en el periodo 2006 a 2008 (netas de cierres) asciende a 19
tiendas en el periodo referido, de las cuales 6 de ellas se ubicaron en Espafia y las 13
restantes en el resto de paises en los que IMAGINARIUM tiene presencia.

El formato de tienda estdndar (tal y como este se describe en el apartado 1.6.4.1 anterior)
requiere de una inversion media en obra civil, acondicionamiento, mobiliario y
aplicaciones informaticas de alrededor de 125 miles de euros, incluyendo los eventuales
derechos de traspaso y fianzas aplicables.

Dentro del proceso de expansion, destaca el desarrollo del nuevo formato de tienda en
Zaragoza, Mallorca y Milan y Hong Kong durante los afios 2006 a 2008, con la apertura de
varias tiendas de mayor superficie en Barcelona o Madrid.

b) Participaciones financieras
La adquisicién o constitucion de las siguientes participaciones en sociedades filiales:

. Entre 2006 y 2007, constitucién y posterior adquisicion de la proporcion restante de
capital social para adquirir una participaciéon del 100% de Imaginarium Travel

Lines, S.L. (agencia de viajes).

. En 2006, incremento de la participacion en la filial Imaginarium Cono Sur, S.A. de
un 35,89% a un 75,98%.

. En 2007, adquisicion del 100% de la sociedad portuguesa Imagijogos Unipessoal,
Lda. (que hasta ese momento era del méster-franquiciado en Portugal).

. Entre 2006 y 2008, la adquisicion del 100% del anterior master-franquiciado

austriaco (Imag Operations GmbH).

. Entre 2007 y 2008, la sociedad mexicana ItsImagical México S.A. de C.V. (anterior
master-franquiciado en México) a través de la participacion en ItsImagical Latam,
S.A.de C.V.

. Entre 2007 y 2008, el 100% de la sociedad alemana denominada FamilyNet GmbH

(actualmente denominada Imaginarium Deutschland GmbH).
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1.10.1.2 Diserio y desarrollo de producto (I+D)

Este tipo de inversiones recogen los importes desembolsados a terceras empresas
realizados por su colaboracion con IMAGINARIUM en el disefio y desarrollo de nuevos
productos (creatividad y moldes).

La inversién durante los ejercicios 2006 y 2007 en I+D se dedica en un 60% al desarrollo e
investigaciéon en diferentes lineas de producto, destacando la inversion en la linea de
telecomunicaciones para nifios (MO1, CAM1). El resto de la inversién durante este periodo
se destind a disefio de packaging (empaquetado de producto). Durante el ejercicio 2008, la
inversién en I+D se dedicé en un 75% al desarrollo e investigacion en diferentes lineas de
producto y el 25 % restante a disefio de packaging.

1.10.1.3 Desarrollo de plataformas para la venta de productos y para la prestacion de servicios
on-line (web)

Las inversiones en software y hardware para el desarrollo del canal web (internet) se han
destinado a adecuar y modernizar los sistemas, a la creacién de nuevas plataformas en
Portugal, Irlanda, Italia y Hong Kong, y al desarrollo de la plataforma de descargas de
contenidos on-line.

En particular, durante los ejercicios 2006 y 2007 se produjo una inversién extraordinaria
con motivo de la migraciéon de la plataforma de e-commerce. Durante este periodo, se

desarrollan las webs transaccionales www.maginarium.es, www.imaginarium.fr,

www.imaginarium.hk, www.imaginarium.it, www.imaginarium.pt, www.imaginarium.ir.

En el ejercicio 2008 se desarrollan aplicaciones para la venta por internet en el mercado

alemén y austriaco a través del sitio www.imaginarium.de.

1.10.1.4 Resto inversiones
En este epigrafe se incluyen principalmente las inversiones en las siguientes partidas:

. Adecuacién de los sistemas de informacion a la nueva plataforma logistica de

ItsImagical Hong Kong, Ltd.;

. Otras aplicaciones informaticas;
. Registros de modelos de utilidad, marcas y dominios;
. Otras inversiones de mantenimiento tanto en la plataforma logistica (PLAZA) como

para las oficinas centrales de Imaginarium, S.A. como para las tiendas propias.

De entre las inversiones contempladas en este epigrafe, destacar lo siguiente:
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Durante los ejercicios 2006 y 2007 se invirtié en registro y protecciéon de marcas con
la estrategia de incrementar la proteccién en mas clases del nomenclator y en mas
paises.

Durante el ejercicio 2007 se invirtié en el drea de sistemas, se migré de version el
software financiero (Navision Financials) de todo el Grupo y se realizé la
securizacion de servidores del ERP en entorno claster utilizando XSeries de IBM.
En el ejercicio 2008 se realiz6 la nueva plataforma de virtualizacién con rack de
maéquinas Blade en entorno VMWARE.

Durante el afio 2007 se realiz6 la adecuacion de los sistemas de informacién a la
nueva plataforma logistica de ItsImagical Hong Kong. Este proyecto supuso la
construccion de interfaces con el sistema del proveedor logistico y la integracién en
todo el ERP tanto de la recepcion de la mercancia comprada como de la mercancia
que se expide a los diferentes paises directamente desde esa plataforma.

Durante el afio 2008 se realizé una inversiéon extraordinaria motivada por la firma
del contrato con Kardstat, que supuso el pago de un canon por valor de 500 miles de

euros.

El resto de inversiones se corresponden a mejoras de instalaciones centrales y de la
plataforma logistica, mobiliario, maquinaria de almacén y otras aplicaciones

informaticas.

1.10.1.5 Politica de amortizacion de IMAGINARIUM

El Grupo amortiza sus elementos de inmovilizado en los siguientes periodos temporales:

3 afios: Aplicaciones informaticas.

5 afios: Gastos de Desarrollo.

Entre 5 y 10 afios: Instalaciones técnicas, mobiliario y maquinaria (en almacén).
Entre 3 y 10 afios: Otro inmovilizado.

10 afios: Derechos de traspaso (excepto los poseidos por la filial francesa,
Imaginarium France S.A.R.L, que no se amortizan).

El plazo de amortizacién en relacion con la infraestructura de tiendas oscila en

funcién de la duracién del contrato de alquiler respectivo.

El fondo de comercio y los gastos asociados al registro y formalizacién de marcas
no se amortizan. Estos elementos se consideran activos de vida dtil indefinida

desde la aplicaciéon del Nuevo Plan General de Contabilidad.
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1.10.1.6 Activo no corriente del Grupo

El activo no corriente representa aproximadamente el 46% del activo del Grupo a fecha 31
de enero de 2009. El activo no corriente recoge, fundamentalmente, lo siguiente:

o Inmovilizado intangible por las patentes, aplicaciones informaticas, pagos
anticipados por entrada en paises y derechos de traspaso de tiendas y gastos de
desarrollo para el disenio de nuevos productos.

o Inmovilizado material incluyendo el acondicionamiento de las tiendas propias, las
instalaciones de la sede central y las instalaciones logisticas. Tanto la sede como el
almacén central se encuentra en régimen de arrendamiento operativo con una
empresa vinculada. Los dos silos logisticos estdn en régimen de arrendamiento
financiero.

L Inversiones a largo plazo por las fianzas constituidas frente a los arrendadores de
los inmuebles donde se localizan las tiendas.

o Fondo de comercio de sociedades consolidadas. Es la diferencia positiva (una vez
disminuida por las amortizaciones registradas entre la fecha de la primera
consolidacién y la fecha del balance de situaciéon correspondiente) entre el valor
de los fondos propios a la fecha de la primera consolidacién de las sociedades
adquiridas (que se detallan en el apartado 1.10.1.1.b) anterior) respecto del valor
pagado. A 31 de enero de 2009, tras realizar el test de deterioro s6lo se ha
mantenido el valor de adquisicién correspondiente a la sociedad portuguesa

Imagijogos Unipessoal Lda.

Tal y como se desprende de las cuentas anuales auditadas correspondientes a los ejercicios
terminados a 31 de enero de 2007, 2008 y 2009, IMAGINARIUM cumple con la normativa
contable espafiola en vigor tanto en la activaciéon de gastos como en los criterios de

amortizacion.

El detalle del movimiento del activo no corriente desde 31 de enero de 2006 a 31 de enero
de 2009, en el que se detallan las altas y bajas del inmovilizado es el que se encuentra en el
apartado 1.19.2.1 siguiente.

1.10.2 Principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del Documento
Informativo

Las inversiones futuras previstas quedan recogidas en el apartado 1.14 posterior del
presente Documento Informativo. Dichas inversiones se encuentran previstas a fecha del
presente Documento Informativo, pero no han sido comprometidas en modo alguno.

Estas inversiones se llevardn a cabo con la correspondiente generacion de caja y los fondos

obtenidos en la Oferta descrita en el apartado 2.1. de este Documento Informativo.
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111  Breve descripcion del grupo de sociedades del Emisor. Descripcion de las
caracteristicas y actividad de las filiales con efecto significativo en la valoracién o
situacion del Emisor

Tal y como se ha puesto de manifiesto a lo largo del presente Documento Informativo, el
Grupo esta formado por varias sociedades filiales, integra o mayoritariamente participadas
y dependientes todas ellas de IMAGINARIUM.

Ademas del organigrama que se adjunta al final del presente apartado, se incluye a
continuacion una tabla que recoge las filiales de IMAGINARIUM a la fecha de este
Documento Informativo, detallando su denominacién social y el porcentaje de
participacion directa o indirecta que la Sociedad tiene en cada una de ellas, sin que a fecha
del presente Documento Informativo, desde el tltimo cierre disponible consolidado, a 31
de julio de 2009, se hayan producido variaciones significativas en relacion con la lista de las
filiales més significativas de IMAGINARIUM salvo por lo referente a la adquisicién
durante el ejercicio 2009 de la participacién en la sociedad turca, Img Cocuk Uriin Ve
Hizmetleri Sanayi Ve Tic, A.S. como se detalla en el cuadro que se incluye a continuacion:
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Porcentaje de Participacion Titular de la
Nombre Domicilio ) ) participacion Pais Capital Social
Directa Indirecta Total L.
indirecta
IMAGINARIUMDEUTSCHLAN Miillerstrafe 27, 80469 . 75.500 € dividido en
100% n/a 100% n/a Alemania .
D GMBH Miinchen 75.500 acciones
TegetthoffstrafSe 1, Top . 35.000 € dividido en
IMAG OPERATIONS GMBH . 100% n/a 100% n/a Austria .
3,1.010 Viena 35.000 acciones
639.000 CHF
Geneéve 112, Route de . .
IMAGINARIUM SUISSE SARL® . 99,84 % n/a 99,84 % n/a Suiza dividido en 639
Florissant .
acciones
IMAGINARIUM FRANCE 17 Chemin de Nicol - ) 2.998.000 € dividido
99,99% n/a 99,99% n/a Francia .
SARL® 31200 Toulouse en 29.980 acciones
200.000 € dividido
IMAGINARIUM TRAVEL Zaragoza,Plataforma B
) 100% n/a 100% n/a Espafia en 20.000
LINES, S.L. Logistica, ¢/ Oscan®4 o
participaciones
Via Orrigoni n° 8, 21100 . 3.496.000 € dividido
IMAGINARIUM ITALY SPA®) 73,49% n/a 73,49 4 n/a Italia .
Varese en 874.000 acciones
982.667.953 CLP
Comuna de Las Condes, . .
IMAGINARIUM CONOSUR . . 75,98 % n/a 75,98% ©) n/a Chile dividido en
Santiago de Chile )
3.897.884 acciones
Godoy Cruz 1584 2.573.371 $ arg
IMAGINARIUM . o
MAKING DREAMS S.A. C1414CYH-Buenos n/a 99,99% 99,99% CONOSUR Argentina dividido en
Aires 2.573.371 acciones

(M Félix Tena es el titular del 0,16% del capital social.

(@ Félix Tena es el titular del 0,01% del capital social.

() Félix Tena es el titular del 1,51% del capital social.

#) E1 25% restante del capital es titularidad de Gusella Roma, SRL, con quien, como se explica en el apartado 2.5 mas adelante, se ha suscrito un pacto de socios en el que

se regula la gestion de la Sociedad.

©) El 24,02% restante del capital social pertenece a un socio local.
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Porcentaje de Participacion

Titular de la

Nombre Domicilio ) ) participacion Pais Capital Social
Directa Indirecta Total ..
indirecta
) MAKING DREAMS
Complejo Casablanca SA. (0,01%) 3.070.950 $ uy
- \Y, o) € T
FICOPEL 21 de Septiembre 2840 n/a 100% 100% Uruguay dividido en
) IMAGINARIUM i
11300- Montevideo 3.070.950 acciones
CONOSUR (99,99%)
IMAGIJOGOS UNIPESSOAL Centro Colombo Lj 0.040 - 624.699,47 €
. . 100% n/a 100% n/a Portugal o
LDA Av. Lusiada, Lisboa dividido en 1 cuota
Carretera México-Toluca
. 8.734.066 MXN
ITSIMAGICAL LATAM S.A. DE No. 5934, Local 5, Colonia . o
B 66,23 % n/a 66,23% © n/a México dividido en
C.\V. Contadero, Cuajimalpa, ]
8.734.066 acciones
D.F.
Paseo de las Lilas Num. 92
Local 41Colonia Bosques ITSIMAGICAL 14.546.717 MXN
ITSIMAGICAL MEXICO S.A. DE . o
cv de las Lomas Del. n/a 66,23 @) 66,23% LATAM S.A. DE México dividido en
o Cuajmalpa C.V. 14.546.717 acciones
C.P. 05120 México D.F.
IMG COCUK URUN VE Buyukdere Cad. Canyon Is, 1.500.000 YTL
HIZMETLERI SANAYI VE TIC, Merkezi No. 185, Sisli 60% n/a 60% ® n/a Turquia dividido en 15.000
AS. (Istambul) acciones
27th Floor, 26 Nathan 14.139.760 HKD
ITISIMAGICAL HONG KONG, . . Hong o
Road, TsimShaTsui, 99,99% n/a 99,99% n/a dividido en
LTD® Kong .
Kowloon, Hong Kong 14.139.760 acciones

©) E133,77 % restante del capital social es titularidad de un socio local en México.
™) ITSIMAGICAL LATAM S.A. de C.V. es titular del 100% del capital social de la sociedad.

) E140% restante del capital social pertenece, en las siguientes proporciones, a una serie de socios locales en Turquia con quienes, como se explica en el apartado 2.5 mas

adelante se ha suscrito un pacto de socios en el que se regula la gestién de la sociedad. Socio local 1 titular de 16,80%, Socio local 2 titular de 8,20%, Socio local 3 titular
de 8%, Socio local 4 titular de 6% y Socio local 5 titular de 1%.
©) Félix Tena es titular del 0,01% del capital social.
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Se incluye a continuaciéon un cuadro organizativo del Grupo en el que aparecen todas las filiales descritas en el cuadro anterior:

IMAGINARIUM, S.A.

73,49 99,99 U

IMAGINARTUM ITALY SpA -
P IMAG Operations

Gusella Roma SRL 2504 GmbH {A_‘I]..Stl.'iﬂ}
Félix Tena 1,51%

66,23 U

IMAGINARIUM Suisse
SARL 100 %
(Portugal) (Smiza)

IMAGIJOGOS LDA.

IMAGINARIUM IMAGINARIUM 75,98 T

DEUTSCHLAND GmbH France SARL (Francia)
(Alemania)

= 99,99 U
IMG COCUEK URUN VE
HIZMETLERI SANAYI VE TIC,
AS. (Turquia)
Socios locales 40%0 100 29
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112 Referencia a los aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad del
Emisor

Dado que, como ya se ha indicado anteriormente, la Sociedad externaliza la totalidad de la
fabricacion de los productos que comercializa, el impacto medioambiental derivado de su
actividad tinicamente de distribucién y comercializacion es minimo, y en consecuencia, su
actividad medioambiental también lo es. En este sentido, se considera actividad
medioambiental cualquier operacién cuyo propésito principal sea la minimizaciéon del
impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente.

Durante los ejercicios terminados el 31 de enero de 2007, 2008 y 2009, ni la Sociedad ni el
Grupo han realizado inversiones significativas en materia medioambiental, a excepcién de
los costes incurridos por la Sociedad en los ejercicios terminados el 31 de enero de 2007, el
31 de enero de 2008 y el 31 de enero de 2009 en concepto de ecoembalajes y cuyo importe
asciende a 18.204, 17.604 y 22.379 euros respectivamente. Asimismo, tampoco se han
dotado provisiones para cubrir riesgos y gastos por su actividad medioambiental, por
estimar que no existen contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del

medioambiente.

1.13 Informacion sobre tendencias significativas en cuanto a produccion, ventas y
costes del Emisor desde el cierre del ultimo ejercicio hasta la fecha del
Documento

En el apartado 1.19 del presente Documento se incluye la informacién econémica y
financiera mas relevante del grupo consolidado IMAGINARIUM, relativa al periodo de
seis meses comprendido entre el 1 de febrero y 31 de julio de 2009. Dichos estados
financieros consolidados semestrales, que han sido elaborados siguiendo la normativa
contable vigente, y objeto de revision limitada por los auditores de la Sociedad,
Audihispana Grant Thornton, S.L.P., de conformidad con la Norma Internacional de

Trabajos de Revisién 2410, se recogen en el Anexo I del presente Documento.

Los estados financieros intermedios a 31 de julio de 2009 de determinadas sociedades del
perimetro de consolidacién no han sido revisados por ningtin auditor de cuentas. En
consecuencia, Audihispana Grant Thornton, S.L.P. no ha hecho conclusién alguna sobre los
activos, pasivos, ingresos y gastos aportados por dichas sociedades a los estados
financieros intermedios consolidados adjuntos, cuyas principales magnitudes vy
aportaciones a las cifras consolidadas representan un 11,8% del total de activos
consolidados y un 12,7% de la cifra de negocios consolidada.

1.14 Previsiones o estimaciones de cardcter numérico sobre ingresos y costes futuros

A continuacién se incluyen los comentarios relativos a los estados financieros proyectados
consolidados del Grupo para los ejercicios que finalizan el 31 de enero de 2010, el 31 de
enero de 2011, el 31 de enero de 2012 y el 31 de enero de 2013 (respectivamente, en lo
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sucesivo, los ejercicios 2009, 2010, 2011 y 2012), los cuales incluyen la cuenta de pérdidas y
ganancias, el balance de situacion y el anélisis de la evolucién de los cash flows.

La inclusién de este tipo de previsiones y estimaciones implica el compromiso por parte de
la Sociedad de informar al mercado, a través del MAB, en cuanto se advierta como
probable que los ingresos y costes diferiran significativamente de los previstos o estimados.

Cabe destacar que dichos estados financieros no incluyen la entrada de fondos por la
ampliacion de capital y venta de autocartera objeto de la Oferta.

1.14.1 Proyecciones de cierre del ejercicio 2009 (cerrado a 31 de enero de 2010)
1.14.1.1 Balance de situacion — Proyeccion de cierre 2009

A continuacion se muestra el balance de situacién consolidado correspondiente al ejercicio
cerrado a 31 de enero de 2009 asi como el balance de situacion consolidado proyectado a 31
de enero de 2010.

BALANCE DE SITUACION (Cifras en miles de euros)

ACTIVO 2008 2009
31/01/2009 | 31/01/2010
ACTIVO NO CORRIENTE 27.257 26.393
Inmovilizado intangible 7.597 7.081
Inmovilizado material 17.663 18.030
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo
plazo 715 0
Inversiones financieras a largo plazo 1.282 1.282
Fondo comercio de sociedades consolidadas 591 759
ACTIVO CORRIENTE 31.297 29.134
Existencias 15121 14.114
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.861 10.244
Inversiones financieras temporales 0 0
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto
plazo 158 0
Periodificaciones a corto plazo 2224 2.225
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2.933 2.551
TOTAL ACTIVO 59.145 56.286
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PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2008 2009
31/01/2009 | 31/01/2010
PATRIMONIO NETO 13.916 15.078
Fondos propios 13.829 14.988
Ajustes por cambio de valor -362 -530
Socios externos 449 620
PASIVO NO CORRIENTE 19.453 15.065
Deudas con entidades de crédito 18.510 13.650
Acreedores por arrendamiento financiero 487 600
Otros pasivos financieros 320 744
Pasivos por impuestos diferidos 136 71
PASIVO CORRIENTE 25.776 26.143
Deudas con entidades de crédito 9.804 10.344
Acreedores por arrendamiento financiero 469 637
Proveedores 12.670 12.520
Otros acreedores 2.833 2.642
Ajustes por periodificaciéon 0 0
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 59.145 56.286
Periodo Medio de Pago™ 78 79
Periodo Medio de Cobro® 47 45
Rotacion de Existencias® 179 171
(1) Calculado con base en el saldo de proveedores y la suma de aprovisionamientos y otros

gastos de la explotacién de las cuentas anuales. Cifras en dias.

) Calculado con base en el saldo de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar y el importe
neto de la cifra de negocio de las cuentas anuales. Cifras en dias.

3) Calculado con base en el saldo de existencias y los aprovisionamientos de las cuentas
anuales. Cifras en dias.

El detalle de las principales variaciones previstas del balance de situacién consolidado

durante este periodo es:

. Activo no corriente: Eliminacion de las participaciones y créditos por puesta en
equivalencia pasando a ser integrados en el perimetro de consolidacién por
integracion global correspondientes al subgrupo ItsImagical Latam S.A. de C.V.
Adicionalmente se realiza la integracion global en el perimetro de la sociedad filial
turca, Img Cocuk Uriin Ve Hizmetleri Sanayi Ve Tic, A.S. (anterior master-
franquiciado adquirido en el ejercicio 2009).

. Capital circulante (working capital): Los periodos medios de cobro y pago se
mantienen en linea con el histérico del Grupo en 2008. Sin embargo, para los dias
de rotacion de existencias se ha fijado un objetivo de reducir 8 dias la rotacion. Las
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acciones que se estan tomando en este sentido consisten en una planificaciéon de las
compras mas ajustada a la demanda, lo que implica una mayor flexibilidad de los
fabricantes garantizando que el producto necesario estd disponible en el momento
necesario y que se reduce el numero de unidades que de cada producto se tiene al

tinal de ejercicio.

. Deuda neta: La deuda neta estimada a cierre del ejercicio 2009, considerando para la
deuda financiera neta a corto plazo la media mensual del periodo comprendido
entre agosto de 2008 y julio de 2009, ascendera a 30.036 miles de euros, con el

siguiente detalle:

. ) 2009E @
(Cifras en miles de euros) 31/01/2010

Deuda financiera estructural (Tramos A+B del crédito sindicado) 18.510

Leasing 1.237

Deuda financiera neta a corto plazo® 10.2896)

Total Deuda Neta IMAGINARIUM 30.036
(1) Pre-ampliacion de capital y venta de autocartera
2) Incluye Tramo C del crédito sindicado+lineas de financiacién del circulante-Efectivo y Otros

Activos Liquidos Equivalentes.
(3) Media mensual comprendida entre agosto de 2008 y julio de 2009

Dadas las caracteristicas del negocio, que conlleva -por su propia estacionalidad- una fuerte
oscilacion en los niveles de utilizacion de deuda circulante, para determinar la deuda
financiera neta a corto plazo se ha considerado la media mensual del periodo comprendido
entre agosto de 2008 y julio de 2009, que asciende a 10.289 miles de euros, segtin el desglose
que figura en la tabla a continuacién. Dicho valor estd negativamente influenciado por el

entorno econémico.
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Deuda Financiera
(Cifras en miles Neta a Corto
de euros) Plazo®
ago-08 7.964
sep-08 11.969
oct-08 13.045
nov-08 12.333
dic-08 6.351
ene-09 2.551
feb-09 8.141
mar-09 10.958
abr-09 13.163
may-09 13.042
jun-09 11.780
jul-09 12.174
Media 10.289

)

Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes.

Incluye Tramo C del crédito sindicado + el resto de lineas de financiacién de circulante -

La deuda financiera neta a corto plazo tiene sus maximos entre los meses de abril a mayo y

octubre a noviembre, ligado a las dos campafias anuales del Grupo, y su minimo en el mes

de enero.

La deuda financiera neta total del Grupo evolucionard de la siguiente manera:

(Ci Tos d ) 2006 2007 2008 2009 E
ifras en miles de euros
fr 31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009 | 31/01/2010
Deuda financiera estructural (Tramos A+B del 57 000 94,985 9 830 18510
crédito sindicado) ' ' ' '
Leasing 2.207 1.502 956 1.237
Deuda financiera a corto plazo (saldo 1.498 4957 5484 5484
dispuesto) ’ ) ' '
| Deuda bruta | 30705 30744 | 29270 | 25231
‘ Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ‘ 2.939 3.251 ’ 2.933 ’ 2.551
| Deuda neta | 27.766 27493 | 26337 | 22680
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J Patrimonio Neto: Las variaciones mds significativas en el patrimonio neto seran:
o Elresultado del ejercicio anterior se atribuye integramente a reservas.

o Ajustes por cambio del valor razonable del swap de tipo de interés: se
mantiene constante la valoracion realizada a 31 de julio del 2009.

o Variacién en socios externos correspondientes al cierre del ejercicio y la
integracion de la filial turca.

1.14.1.2 Cuenta de pérdidas y ganancias — Proyeccion 2009

A continuacion se muestra la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente
al ejercicio cerrado a 31 de enero de 2009, asi como la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada prevista a 31 de enero de 2010. Asimismo, se muestra la cuenta de pérdidas y
ganancias prevista a 31 de enero de 2010 eliminando el impacto de las operaciones no
recurrentes realizadas durante el ejercicio 2009.
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2009 2009®
(Cifras en miles de euros) . (previsto) W (proforma)
31/01/2009 31/01/2010 recurrentes 31/01/2010

Importe neto de la cifra de negocios 85.682 83.898 747 84.645
Aprovisionamientos (30.780) (30.190) 0 (30.190)
Gastos de personal (17.996) (17.155) 0 (17.155)
Otros gastos de explotacién (28.698) (27.448) 190 (27.258)
Amortizacién del inmovilizado (4.680) (5.346) 0 (5.346)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (144) 0 0 0
Otros resultados (670) (234) 0 (234)
RESULTADO DE EXPLOTACION 2.714 3.525 937 4.462
Ingresos financieros 23 0 0 0
Gastos financieros (2.385) (1.769) 0 (1.769)
Diferencias de cambio 427 0 0 0
I?eterif)ro y resultado por enajenaciones de instrumentos (232) 0 0 0
financieros

RESULTADO FINANCIERO (2.168) (1.769) 0 (1.769)
Participacién en beneficios (pérdidas) de sociedades

puestas en equivalencia (107) 0 0 0
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 439 1.756 937 2.693
Impuestos sobre beneficios (276) (527) (234) (761)
RESULTADO DEL EJERCICIO 163 1.229 703 1.932
Resultado atribuido a la sociedad dominante 490 1.339 703 2.042
Resultado atribuido a socios externos (327) (110) 0 (110)
Margen Bruto® 54.902 53.708 54.455
% s/ Importe Neto Cifra de Negocios 64,1% 64,0% 64,3%
Margen Bruto de Producto® 49.334 48.162 48.162
% s/ Venta de Productos 61,6% 61,5% 61,5%
Costes Operativos® (46.694) (44.603) (44.413)
% s/ Importe Neto Cifra de Negocios 54,5% 53,2% 52,5%
EBITDA®) 8.635 9.105 937 10.042
EBITDA sobre Importe Neto de la Cifra de Negocios 10,1% 10,9% 11,9%

Nota: Las proyecciones no incluyen la entrada de fondos por la ampliacion de capital y venta de autocartera objeto de

la Oferta. Se ha realizado una revision limitada sobre el primer semestre del ejercicio 2009.

(1) Cifras sin considerar partidas no recurrentes

2 Importe Neto de la Cifra de Negocio - Aprovisionamientos

3) Ventas de Productos - Aprovisionamientos

(4) Se calcula como la suma de Gastos de Personal y Otros Gastos de Explotacion

(5) Resultado de Explotacién-Amortizacién del inmovilizado-Deterioro y resultado por enajenaciones

del inmovilizado-Otros resultados+Diferencias de Cambio

i Evolucion del importe neto de la cifra de negocio

La cifra de negocio estimada de cierre del ejercicio 2009 disminuye en un 2% respecto a la

del ejercicio 2008 (lo que implica un ligero mejor comportamiento del segundo semestre de

2009 respecto al mismo semestre de 2008, segin se explica en el apartado 1.19.4.)

fundamentalmente debido a los siguientes factores:
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Incremento de las ventas PVP: Se produce un incremento de las ventas PVP (i.e. las
ventas al cliente final desde tiendas propias, franquicias, y otros canales,
incluyendo IVA o impuesto equivalente) debido a la apertura de 15 nuevas tiendas
(netas de cierres) y la existencia de crecimientos comparables positivos proximos al
3% en el ultimo cuatrimestre. El dltimo cuatrimestre de 2008 se considera un suelo
en ventas comparables.

2008 2009

Febrero-septiembre Octubre-febrero Febrero-septiembre Octubre-febrero

-7,4% -10,2% -6,7% +2,9%

Estructura de la coleccion: La coleccion otofio-invierno 2009, implantada en las
tiendas Imaginarium en septiembre 2009, se ha configurado teniendo en cuenta la
actual situacion del consumo y se han desarrollado politicas orientadas a cubrir las
actuales demandas de los consumidores, tanto en la gama de productos como en el

precio.

o Durante el periodo comprendido entre febrero y septiembre de 2009, se
constata una pérdida de tickets de importes bajos, propios de las compras de
impulso y un incremento del namero de tickets de importes a partir de 25
euros, propios de compras mas planificadas, como suele ser habitual en el
periodo navidefio.

o La colecciéon de otofio-invierno 2009 se ha reforzado en la oferta de
productos de precio superior a 25 euros, que es la mas demandada en el
periodo de campafia de Navidad, con una percepciéon de precio/valor mas

competitiva que en 2008.
Rotacion del personal de tiendas:

o La reduccion de la rotacién acumulada en un 63% respecto al ejercicio 2008
supone: (i) que mas del 80% de la plantilla ha recibido formacién al menos
en las dos ultimas acciones formativas comerciales de coleccion (tres veces
mas que otros afos en estas fechas); y (i) un nivel de conocimiento del
producto y de los procesos que conlleva una mayor eficiencia y
productividad comercial (incremento de mas de un 2% en euros/hora de

personal en tienda).

o El proceso de modulaciéon horaria implantado desde principios de 2009
facilitara disponer de personal cualificado y experto en el momento mas
critico de ventas y operacién de tiendas, como es campafia de Navidad y

una reduccién en las contrataciones de personal eventual en campafia.
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. Enfoque comercial de la inversion publicitaria: La inversién publicitaria planificada

para el ejercicio 2009 esta orientada a incentivar las ventas en tienda:

o La inversién en catdlogos y en difusion de la coleccion se esta concentrando
en el momento del afio con mayor impacto en ventas que es el dltimo
cuatrimestre de 2009. Se ha implantado una nueva estrategia de
comunicacién, con la elaboracién de dos catédlogos para la coleccién otofio-
invierno 2009, incrementando el nimero de catdlogos enviados a domicilio.
La prevision de envio de catalogos es la siguiente:

2008 2009 Variaciones
Enero - Octubre - Enero - Octubre - Enero - Octubre -
septiembre enero septiembre enero septiembre enero
Catélogos
) 245.000 421.500 332.900 459.400 36% 9%
en Tienda
Catélogos a
. 448.120 225.300 49.800 658.500 -89% 192%
domicilio
Total
) 693.120 646.800 382.700 1.117.900 -45% 73%
Catélogos
o Campaiia intensiva de exteriores, con enfoque tactico de “lo adecuado al

alcance de todos” con dos oleadas: (i) la primera de ellas, a finales de octubre

y principios de noviembre, es una camparfia intensiva de exterior durante

dos semanas en Madrid y en Barcelona, con circuito de vallas luminosas y

autobuses; (ii) la segunda, que se desarrollara la primera semana de

diciembre, consistente en una campafia nacional de vallas y muppies con una
cobertura de méas del 80% del territorio en que IMAGINARIUM opera a
nivel nacional.

A pesar del incremento en la cifra de ventas PVP del ejercicio 2009 respecto del 2008 (en

términos absolutos), ello no se traslada integramente a un mayor incremento de la cifra de

negocio consolidada del ejercicio 2009 debido a la concesién de unas condiciones

comerciales mds beneficiosas aplicadas durante el afio 2009 para los franquiciados de

Espafia, Italia y Portugal respecto de 2008. Dichas condiciones consisten, resumidamente,

en el abono de un porcentaje sobre sus ventas netas a PVP en caso de cumplimiento de

determinados parametros de gestion (mejora de procesos operativos en tienda, visual

merchandising y de crecimiento en ventas).

ii.  Evolucién de margen bruto

El margen bruto del Grupo se mantiene estable debido a los acuerdos con los fabricantes y

companias de transporte, asi como a la tipologia de producto exclusivo y propio, que

permite a IMAGINARIUM adaptar y seleccionar sus surtidos y orientarlos segin su

politica de precios y margenes.
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P~ 2009 - 2009 T 2009 2009
(Cifras en miles de euros) 31/01/2009 31/01/2010 rocurr 31/01/2010 31/01/2009 31/01/2010 | 31/01/2010
(previsto) (proforma) (previsto) | (proformna)
| Ventas PVP | 112766  119.202 ] | 119.202] | | |
Importe Neto de la Cifra de
Negocio® 85.682 83.898 84.645 100,0% 100,0% 100,0%
Venta de Productos 80.113 78.352 78.352 93,5% 93,4 % 92,6%
Prestacion de Servicios 5.569 5.546 747 6.293 6,5% 6,6% 7,4%
Margen Bruto® 54.902 53.708 54.455 64,1% 64,0% 64,3%
Margen = Bruto  de 49.334 48.161 48.161 61,6% 61,5% 61,5%
Producto®
Costes Directos de Tienda (22.090) (22.434) (22.434) 25,8% 26,7% 26,5%
Personal (9.707) (9.844) (9.844) 11,3% 11,7% 11,6%
Alquiler (8.812) (9.761) (9.761) 10,3% 11,6% 11,5%
Otros Gastos de
Explotacién (3.571) (2.829) (2.829) 4,2% 3,4% 3,3%
| Publicidad | (3961)]  (2.848)] [ (2848)] 4,6% | 3,4% | 3,4% |
| Costes de Estructura | (20644)] (19321)]  190] (19.131)] 24,1% | 23,0% | 22,6% |
| Total Costes Operativos |  (46.694) |  (44.603) | | (44.413) | 54,5% | 53,2% | 52,5% |
|+ Diferencias de Cambio | 427 | 0] | 0] 0,5% | 0,0% | 0,0% |
| EBITDA | 8.635 | 9.105 | | 10.042 | 10,1% | 10,9% | 11,9% |

(1) Ventas de Productos+Prestaciéon de Servicios

(2) Importe Neto de la Cifra de Negocio-Aprovisionamientos

(3) Ventas Productos-Aprovisionamientos

iii.

Evolucion de costes operativos

Las medidas estratégicas para reducir los costes que se tomaron durante el primer semestre

de 2009 se veran reflejadas en la totalidad del ejercicio 2009 como una reduccién de los

costes operativos de 2.100 miles de euros (sin tener en cuenta los resultados proforma), que

es el resultado del efecto neto de los siguientes aspectos:

(a)

Incremento de costes: que en términos absolutos suponen un importe total de 2.600

miles de euros en 2009 frente a 2008, generados principalmente por (i) la apertura

de tiendas propias en Alemania, Portugal e Italia; (ii) compra de ciertas franquicias

en Espania, Italia y Portugal; (iii) la incorporaciéon de todos los gastos operativos de

la filial mexicana (Istimagical México S.A. de C.V) al consolidar por integraciéon

global en 2009; y (iv) la creaciéon de una estructura central en Alemania para el

desarrollo del modelo Imaginarium en el mercado aleman.
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(b)

iv.

Reduccion de costes: que en términos absolutos suponen un importe total de 4.700
miles de euros en 2009 frente a 2008, obtenidos principalmente una serie de
medidas iniciadas a principios de 2009 que tienen sus efectos durante el resto del
ejercicio 2009:

En Espana

. reduccién de los costes de alquiler de tiendas existentes (negociaciones
con propietarios de locales);

0 reduccion de gastos de personal (no renovacion de contratos temporales,
no contrataciéon de nuevas incorporaciones, reducciéon del salario de
directivos y eliminacién de los puestos de trabajo de menor aportacion de

valor afiadido al negocio);

. reducciéon de gastos en publicidad, transporte, fungibles y otros
proveedores.
En las filiales del Grupo

El ahorro de costes en el resto de las filiales del Grupo viene motivado
principalmente por el cierre de tiendas en Francia y Austria y la renegociacion de

alquileres en algunos centros comerciales de Portugal.

Cidlculo y evolucion del EBITDA 2009 e impacto de operaciones no recurrentes

Durante el ejercicio 2009 se han realizado operaciones no recurrentes cuyo efecto no

deberia ser considerado a efectos de entender la evolucién del EBITDA 2009 recurrente. Por

ello, a continuacién se presenta la cuantificacion y explicacién del impacto de dichos

conceptos no recurrentes y el EBITDA resultante:

2009
Ci les d
(Cifras en miles de euros) 31/01/2010

EBITDA con no recurrentes ‘ 9.105 ‘

Transporte 526

Accion publicitaria 221
Apoyo excepcional a la red de franquicias 747
Start up de Alemania 190
EBITDA sin no recurrentes 10.042

La explicacion de las operaciones no recurrentes consideradas es la siguiente:

Apoyo excepcional a la red de franquicias: IMAGINARIUM acord6 con la red de

franquicias en los principales mercados en los que opera un apoyo puntual y
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excepcional (no recurrente) durante el primer semestre de 2009. Dicho apoyo ha
consistido fundamentalmente en no facturar a las franquicias los siguientes costes:

o El coste de transporte derivado del suministro de producto a las tiendas que

contractualmente corresponde asumir a los franquiciados.

o El coste de tickets relacionados con la accion comercial “Momentos”,
realizada durante el ejercicio 2009, a través de la cual, a partir de un
volumen de venta determinado, se entregaban vales regalo (para entradas a
eventos, noches de hotel, comidas, entre otros). El coste relacionado con esta
accion publicitaria ha sido puntual y excepcionalmente (no recurrente)
asumido por IMAGINARIUM.

. Inicio de actividad en Alemania (start up): En el primer semestre de 2009 se ha
incurrido en diversos gastos excepcionales vinculados al lanzamiento de la
actividad multicanal en Alemania y a la apertura y establecimiento de los servicios
centrales en Alemania, por un total de 190 miles de euros (principalmente asesores
legales, laborales, gastos de viaje, selecciéon y formacion).

Estas operaciones han sido consideradas no recurrentes porque no se han materializado en
ejercicios anteriores ni estdn previstas en el Plan de Negocio que se desarrolla en el

apartado 1.14.2 siguiente.

En consecuencia, el EBITDA después de estos ajustes del ejercicio 2009 refleja un porcentaje
con respecto al importe neto de la cifra de negocio del 11,9%, en linea con los niveles de
rentabilidad del ejercicio 2006 (ejercicio en el que la rentabilidad fue del 13%).

1.14.1.3 Andilisis de la evolucién del cash flow- Proyeccion 2009

A continuacién se muestra el andlisis de la evolucién del cash flow consolidado
correspondiente al ejercicio cerrado a 31 de enero de 2009 asi como el cash flow proyectado a
31 de enero de 2010.
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) ) 2008, @ 2009
(Cifras en miles de euros) 31/01/2009 | 31/01/2010
Beneficios consolidados antes de intereses, impuestos y amortizaciones 8.635 9.105
Cambios en el capital corriente (3.726) 874
Impuesto sobre beneficios (578) (276)
CASH FLOW DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 4.331 9.703
| CAPEX (INVERSIONES) (5:329)|  (4.201) |
| FLUJO DE CAJA LIBRE (998) | 5.502 |

Movimientos patrimoniales 5.500 0
Variacion de la financiacion ajena (1.506) (4.206)
Gastos financieros (2.363) (1.769)
CASH FLOW DERIVADO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION 1.631 (5.975)
Resultados extraordinarios (670) (234)
Gastos de la operacién corporativa 0 0
Inversién en acciones propias 0 0
Otras Inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de

S (280) 325
consolidacién
CASH FLOW DERIVADO DE OTRAS ACTIVIDADES (950) 91
VARIACION NETA DEL EFECTIVO (317) (382)
Efectivo al comienzo del ejercicio 3.252 2.934
Efectivo al final del ejercicio 2.934 2.552

(1) El cash flow adjunto no se corresponde con el estado de flujos de efectivo elaborado de acuerdo
al NPGC. En las cuentas anuales consolidadas auditadas del ejercicio 2008 se incluye un estado

de flujos de efectivo del citado periodo.

(2) La informacion empleada para la elaboracion del cash flow, con el contenido sefialado a

continuacioén, esta de acuerdo a las cuentas anuales auditadas del Grupo.

La informacién ha sido compilada de acuerdo con los criterios establecidos a continuacion:

1. Beneficios consolidados antes de intereses, impuestos y amortizaciones: Corresponde al
Resultado de Explotacion - Amortizacion del Inmovilizado - Deterioro y resultado por
enajenaciones de Inmovilizado - otros resultados + diferencias de cambio.

2. Cambios en Capital Corriente: incluye la Variaciéon de Existencias, Deudores y Otras
Cuentas a Cobrar, Inversiones Financieras Temporales, Periodificaciones a corto plazo,
Proveedores, Otros acreedores y Ajustes por Periodificacion.

3. CAPEX (Inversiones): Corresponde a Altas de Inmovilizado Intangible y Material - Valor
enajenacion de las bajas de Inmovilizado Intangible y Material + Valor Neto contable del
Inmovilizado Intangible y Material aportado por sociedades dependientes incorporadas al
Grupo en el ejercicio - activos con sociedades puestas en equivalencia dados de baja por pasar
a consolidarse por integraciéon global.

4. Movimientos patrimoniales: Variaciones en fondos propios por operaciones referentes a
ampliaciones y disminuciones de capital.

5. Variacién de la financiacién ajena: Variaciéon en la deuda con entidades de crédito a largo y
corto plazo y de otras deudas a largo plazo.

6. Gastos financieros: importe neto de gastos menos ingresos financieros.
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7. Resultados extraordinarios: Corresponden a otros resultados de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

8. Gastos de la operacién corporativa: Corresponden a costes asociados a operaciones
societarias.

9. Inversidén en acciones propias: Desembolso por adquisiciéon de acciones propias.

10. Otras inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de consolidacién:
variaciones de las inversiones financieras a largo plazo y variaciones de patrimonio neto
derivadas del proceso de consolidacion y ajustes por cambios de valor.

Destacar, del analisis de la evolucién del cash flow proyectado para el Grupo a cierre del

ejercicio 2009, lo siguiente:

Variacion del capital circulante positiva debido a la reduccion de los dias de
rotacién de existencias durante el ejercicio 2009.

Inversiones: Durante el afio 2009 se han reducido con respecto al afio 2008 en mas
de 1.000 miles de euros.

El Grupo tiene previsto cerrar el ejercicio 2009 con el mismo saldo de deuda financiera a

corto plazo que en 2008.

Respecto del cierre estimado del ejercicio 2009 con respecto al ejercicio 2008, se consideran

las siguientes hipétesis clave:

Ligera mejora de 2 dias, reduciendo el periodo medio de cobro hasta 45 dias.
Estabilidad en el periodo medio de pago en torno a 79 dias.

El ratio objetivo de rotacion de stocks se estima que podria mejorar en 8 dias,
reduciéndose de 179 dias en 2008 a 171 dias de consumos. Esta mejoria en la

rotacion de stocks tendria un impacto de casi 700 miles de euros en el circulante.

1.14.2 Plan de Negocio

1.14.2.1 Introduccion. Plan de crecimiento

Las lineas directrices del Plan de Negocio desarrollado por IMAGINARIUM son las
siguientes:

1.

Expandir las ventas y el modelo de negocio mediante un programa de apertura de
tiendas (148), tanto propias (41) como franquicias (107), con un nuevo formato de
tienda, de mayor tamafio y renovado disefio, en ubicaciones estratégicas (en su
mayoria ya identificadas) y en los principales mercados en los que IMAGINARIUM
ya tiene presencia, que por tanto no requieren de inversion adicional en recursos
propios para la apertura e implantacion en nuevos paises (al margen de la
directamente vinculada a la apertura de tiendas), ni suponen riesgos no conocidos
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para IMAGINARIUM. Al final del presente apartado se incluyen unas tablas
resumen con el detalle de las aperturas por paises y nimero total de tiendas
resultante.

El desarrollo de este programa de aperturas de 148 tiendas (de las cuales 29 tiendas
son reubicaciones/ampliaciones de tiendas ya existentes) potencia la rentabilidad
de las tiendas. Esta mejora en la rentabilidad se producira a través del nuevo
formato de tienda, un modelo ya probado, que consigue aumentar las ventas totales
por tienda (en mas de un 74% respecto al formato estdndar), con unos costes por
metro cuadrado diluidos, y con un comportamiento por superficie comparable
significativamente mejor, incluso en este momento de mayor dificultad (véase
mayor explicacién en el apartado 1.14.2.2 anterior). Todo ello conlleva, ademas,
una mejora en el retorno de las inversiones.

La apertura de 148 tiendas de mayor tamafio implica unas ventas de un 11%, 25% y
37% de las ventas del total de tiendas para los ejercicios 2010, 2011 y 2012
respectivamente. Estas tiendas generan una mayor venta por tienda significativa,
debido a su mayor tamafio.

Hay que destacar que un 20% de las aperturas consideradas en el Plan de Negocio
se realiza a través de reubicaciones o ampliaciones de tiendas existentes,
asegurandose de esta forma la rentabilidad de las inversiones.

Incrementar las ventas en la red existente

El Plan de Negocio prevé un incremento de las ventas de la red existente a nivel
mundial de un 4%, 2% y 4%, respectivamente, para los ejercicios 2010, 2011 y 2012.
Estas cifras son netas de los 5 cierres y 29 reubicaciones que contempla el Plan de
Negocio.

Los crecimientos considerados para las ventas de la red de tiendas existentes a nivel
mundial estdn en linea con los previstos para el mercado del juguete tradicional
(tasa anual compuesta de crecimiento para el periodo 2009-2012, de
aproximadamente 4,7% a nivel mundial y de aproximadamente un 3% en mercado
nacional) (véase apartado 1.7.1).

Se acompaiia al final del presente apartado una tabla-resumen con el desglose de

las ventas en la red existente y de las generadas por el plan de aperturas.

Consolidar y expandir la presencia internacional de IMAGINARIUM,
principalmente a través de:

(i) La consolidacién en paises europeos en los que IMAGINARIUM ya tiene
presencia relevante, con un mayor esfuerzo en las filiales de Italia y Portugal,
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y en los master-franquicia de Grecia, Israel y Rumania (cuyos planes de

aperturas ya estdn comprometidos).

(i)  El desarrollo del mercado aleman y mexicano, a través de tiendas propias y

franquicias.

El 86% de las aperturas se realizan en paises distintos a Espafia (véase desglose de
aperturas segun la tabla que se incluye al final del presente apartado). El resto de
las aperturas se realizan via entrada en nuevos paises a través de contratos de

master-franquicia y con aperturas selectivas en Espafia.

Todo ello contribuye a una mayor diversificacion de las ventas fuera de Espafia, de
forma que las ventas internacionales del grupo ascenderian en 2012 a un 54% del
total.

Desarrollo de otros canales de venta, fundamentalmente la venta on line y la venta

a través del call center, ambos con el apoyo del catdlogo Imaginarium.

Aumentar el margen EBITDA del Grupo a través de (i) el apalancamiento
operativo (el crecimiento de los costes de estructura es muy inferior a la fuerte
expansion de las ventas) y (ii) la reduccion de los costes directos de tienda sobre
ventas, propiciado por el mejor comportamiento de las tiendas de nuevo formato
que en 2012 representardn un 33% del total de tiendas. A estos efectos, véase el
detalle que se expone el apartado 1.14.2.3 (tabla de proyeccion de la cuenta de
pérdidas y ganancias 2010-2012).

Se acompafian a continuacion las tablas referenciadas en los puntos anteriores.

(i)

Detalle de las aperturas de tiendas

Aperturas Nuevo Formato 2010 2011 2012 2010-2012
31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013 31/01/2011-31/01/2013
Esparia 9 6 6 21
Italia 6 7 8 21
Portugal 5 4 3 12
Alemania 5 6 10 21
México 3 5 5 13
Resto 17 22 21 60
Total 45 50 53 || 148
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Niimero total de tiendas, con desglose por los paises de mayor peso

Tiendas 2009 2010 2011 2012
31/01/2010 |31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Espaiia 200 205 208 211
Tiendas Propias 91 94 95 96
Tiendas Franquicias 109 111 113 115
Italia 37 40 44 49
Tiendas Propias 17 19 21 23
Tiendas Franquicias 20 21 23 26
Portugal 39 41 43 44
Tiendas Propias 17 18 19 19
Tiendas Franquicias 22 23 24 25
Alemania 13 16 22 32
Tiendas Propias 13 13 15 19
Tiendas Franquicias 0 3 7 13
México 11 12 16 20
Tiendas Propias 6 6 7 8
Tiendas Franquicias 5 6 9 12
Resto de Paises 58 75 95 116
Tiendas Propias 15 16 17 19
Tiendas Franquicias 43 59 78 97
TOTAL N° Tiendas 358 389 428 472
Tiendas Propias 159 166 174 184
Tiendas Franquicias 199 223 254 288
Tiendas Propias 44% 43% 41% 39%
Tiendas Franquicias 56% 57% 59% 61%
Espaiia 56% 53% 49% 45%
Internacional 44% 47% 51% 55%
2009 2010 2011 2012
Total m?
31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Total m? por afio 29.464 37.484 46.714 56.684
Media m? por tienda 82 96 109 120
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(iii) Desglose de ventas en la red existente y en el plan de aperturas

VENTAS PVP @) 2010 2011 2012
(cifras en miles de euros) 31/01/2011 31/01/2012 31/01/2013
Ventas Red de tiendas existentes @ 120.579 122.621 127.400
Numero de tiendas existentes final afio 344 333 324
Ntmero de tiendas reubicadas -10 -10 -9
Numero de tiendas cerradas -4 -1
Ventas Red de Aperturas/Reubicaciones 14.479 41.051 73.521
Numero de tiendas nuevo formato final afio 45 95 148
Ntmero de aperturas por reubicacién 10 10 9
Numero de aperturas nuevas 35 40 44
Resto de Ventas ©) 3.572 4.255 5.195
Ventas PVP Pais Grupo Imaginarium 138.630 167.927 206.116
Numero de tiendas totales final afio 389 428 472
(1)  Incluye IVA o impuesto equivalente. A efectos aclaratorios, se hace constar que este importe

incluye las Ventas PVP (ventas retail) de todas las tiendas propias, franquicias y subfranquicias
Imaginarium y que dicho importe noes comparable con la cifra de negocios del Grupo
Imaginarium, que se compone de (i) las ventas de producto de las tiendas propias y la facturacion
a franquiciados, subfranquiciados y otros terceros, ademads de (ii) la prestacién de servicios.

(2) Numero de tiendas existentes a final del afio= Numero de tiendas al inicio del afio -
Reubicaciones durante el afio- Cierres durante el afio. Por tanto, el nimero de tiendas existentes a
final del afio es neto de cierres y reubicaciones.

3) Incluye ventas e-commerce, call center y otros canales.

1.14.2.2 Principales hipotesis empleadas en la elaboracion del Plan de Negocio

@) Hipétesis de apertura, reubicacion/ampliacion y cierre de tiendas (ver apartado
1.14.2.1)
(ii) Hipétesis economicas del nuevo formato de tienda

A continuacion se compara la cuenta de pérdidas y ganancias de una tienda propia de
nuevo formato en relacién con una tienda de formato estandar.
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Tienda Espaiia . .
Tienda Espaiia
Afio de referencia: 2009 (Formato Diferencia®
. (Nuevo formato)®
estindar)@®
Caracteristicas
- Superficie 70 m2 200 m?2
- Inversién Inicial 125.000 € 200.000 €
Cuenta PyG (€)
Ventas Netas 388.888 | 100,0% 676.000 | 100,0%
Margen Bruto 264.444 68,0% 459.680 | 68,0% +73,8%
Margen sobre ventas (%) 68,0% 68,0%
Gastos Operacionales (exc. 96.133 | 24,7% 154.466 | 22,9% -1,9%
Alquileres)
Margen sobre ventas (%) 24,7% 22,9%
Margen antes de Alquileres 168.311 | 43,3% 305.214 | 45,2% +1,9%
Indicadores
Inversion Inicial/ m?2 1.786 euros 1.000 euros -44,0%
Inv. Inicial/Mgr. antes alquiler 0,74 afios 0,66 afios -10,8%
1) Comportamiento medio de tiendas propias formato estandar en Espafia
2) Modelo de nuevo formato del Plan de Negocio descontado a 2009
(3) Porcentaje de variacion entre el formato estandar y el nuevo formato

De las aperturas de tiendas de nuevo formato realizadas hasta la fecha, se deduce que el

nuevo formato en términos generales, aporta las siguientes ventajas frente al formato

estandar en Espana:

. Mejora en el comportamiento en ventas comparables. Las tiendas de formato
estindar que se han ampliado o reubicado, transformandose en tiendas de nuevo
formato estdin mostrando actualmente mejores comportamientos en ventas

comparables que las tiendas de formato estandar.
. Mejora del margen antes de alquileres.

. Dado un volumen de ventas, el esfuerzo de gestion es inferior si se obtiene con un

menor ntimero de tiendas o unidades de gestion.
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En conclusién a todo lo anterior, se obtiene una mejora del margen antes de alquileres y

una reduccion del tiempo de retorno de la inversion.

El incremento de las ventas, la mejora del margen antes de alquileres y la reduccion de la

inversién por metro cuadrado en las tiendas de nuevo formato frente a las tiendas de

formato estandar, se traduce en una mejora del retorno de la inversion del 10,8%.

Mejora de las ventas comparables y del margen antes de alquileres

Como ejemplo de la mejora en comportamiento comparable y en margen antes de

alquileres, a continuacién se detallan las cuentas de resultados de dos tiendas de nuevo

formato.
TIENDA ZARAGOZA MILAN
Afio de referencia: 2009 ESPANA Leon XII1 Largo Augusto
(Formato (Nueva (Ampliacién)
estdindar) apertura)®
Caracteristicas
Fecha de Apertura 07/09/2007 23/05/2008
Superficie 70 m?2 193 m? 218 m?
Cuenta PyG (€)
Ventas Netas 388.888 562.500 1.085.100
Margen Bruto 264.444 382.500 737.868
Margen sobre ventas (%) 68,0% 68,0% 68,0%
Gastos Operacionales (exc. Alquileres) 96.133 128.900 218.200
Margen sobre ventas (%) 24,7 % 22,9% 20,1%
Margen antes de Alquileres 168.311 253.600 519.668
Margen sobre ventas (%) 43,3% 451% +1,8% 47,9%  +4,6%
Media Pais Leon X111 Largo Augusto
% ) .
Comparables® % Var. Dif. % Var. Dif.
Var.
-9,6% ) +5,7%
A Ventas Feb - Sept. 2008 y 2009 (%) -3,8%
-8,4%® +4,6%
A Ventas 2S5 May - Sept. 2008 y 2009 (%) +1,1%®) +10,2% +9,1%
(1) Calle en obras desde mayo de 2009 hasta octubre de 2009.
2 Variacién media de las ventas de la totalidad de las tiendas estdndar considerando tnicamente el

tiempo que ha estado operativa cada una dentro del periodo de tiempo, es decir, si una tienda no
ha estado operativa durante algunas semanas en cualquiera de los dos afios comparados, las ventas
de esas semanas no se consideran en el afio en que si estaba operativa.

(3) Incluye tinicamente la media de tiendas estandar del pais de referencia.
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4) Incluye la media del total de las tiendas del pais de referencia.

Asimismo, el cuadro siguiente muestra el ejemplo de la tienda de Largo Augusto en Milén,
comparando el periodo de los tltimos 12 meses en que operaba bajo el formato estdndar

con el periodo equivalente en que operaba bajo el nuevo formato:

Milan - Largo Augusto Formato Nuevo Diferencia
estiandar formato
Caracteristicas
- Fecha Apertura 17/11/2000 23/05/2008
- Superficie 150 m? 218 m?2
- Inversiéon 193.000 euros
Cuenta PyG (€)
Ventas Netas 884.928 1.085.100 +22,6%
Margen Bruto 601.751 737.868
Margen sobre ventas (%) 68,0% 68,0% 0,0%
Costes de Personal 121.116 128.100
Margen sobre ventas (%) 13,7 % 11,8% -1,9%
Gastos Operacionales (exc. Alquileres) 82.864 90.100
Margen sobre ventas (%) 9,4% 8,3% -1,1%
Margen antes de Alquileres 397.771 519.668
Margen sobre ventas (%) 44,9% 47,9% +2,9%

Se observa una mejora de 2,9% en el margen antes de alquileres, motivada por la mejora en
Costes de Personal y en otros Gastos Operacionales.

(iii) Otras hipétesis

Otras hipoétesis consideradas para la elaboracion del Plan de Negocio son las siguientes:

(@) Las tiendas de nueva apertura estan abiertas una media de seis meses en su

primer afno de apertura, lo que supone un 60% de las ventas estimadas para

todo el afio;

(b) No se han considerado los crecimientos de maduracion de las tiendas nuevas
(i.e. no se ha aplicado ramp-up, salvo para las tiendas abiertas en Alemania
durante 2009, tinicamente se ha tenido en cuenta el crecimiento comparable
(Like for Like) del pais);

(c) La estacionalidad de las ventas en las tiendas de nuevo formato es igual que
aquélla de las tiendas de formato estandar;
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La politica comercial es la misma para las tiendas de nuevo formato que para
las tiendas de formato estandar;

Para la estimacién de los aprovisionamientos se ha considerado un tipo de
cambio EUR/USD constante;

Las ventas que no se computan de las tiendas que se cierran en el ejercicio de
cierre ascienden a un 60% de la estimacion de ventas de la tienda para el
ejercicio completo;

El calendario de amortizacién de los Tramos A y B del crédito sindicado es el
establecido en el Contrato de Financiacién, tal y como éste se describe mas

adelante en el apartado 1.19.2.4;

El coste financiero de cada ejercicio se ha calculado aplicando un interés del 6%

sobre la deuda media total del ejercicio considerado;

Se ha asumido una tasa efectiva para el Impuesto sobre Sociedades del 30% del
Resultado Antes de Impuestos de la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada.

El resto de hipotesis consideradas en la elaboracién del Plan de Negocio son coherentes con

las politicas comerciales y criterios contables aplicados por la Sociedad en los tltimos afios.

1.14.2.3 Proyecciones de la cuenta de pérdidas y ganancias (2010-2012)

A continuacion se muestra la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente

a los ejercicios comprendidos por el Plan de Negocio, asi como la estimacién de cierre de

2009 y la estimaciéon de cierre proforma de 2009, donde se elimina el impacto de

operaciones no recurrentes.
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2009 2009 @
. . : No 2010 2011 2012

(G e e dle i) 3(?;3;]/1255% recurrentes (31,1%];%1(1;163 31/01/2011 | 31/12/2012 | 31/01/2013
Importe neto de la cifra de negocios 83.898 747 84.645 96.302 113.194 138.000
Aprovisionamientos® (30.190) 0 (30.190) (34.279) (41.290) (50.424)
Gastos de personal (17.155) 0 (17.155) (18.937) (21.834) (24.375)
Otros gastos de explotacion (27.448) 190 (27.258) (31.317) (34.626) (40.597)
Amortizacién del inmovilizado (5.346) 0 (5.346) (5.937) (6.750) (7.501)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 0 0 0 0 0 0
Otros resultados (234) 0 (234) 0 0 0
RESULTADO DE EXPLOTACION 3.525 937 4.462 5.832 8.694 15.103
Ingresos financieros 0 0 0 0 0 0
Gastos financieros (1.769) 0 (1.769) (1.476) (1.185) (814)
Diferencias de cambio 0 0 0 0 0 0
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 0 0 0 0 0 0
RESULTADO FINANCIERO (1.769) 0 (1.769) (1.477) (1.185) (814)
Participacién en beneficios (pérdidas) de sociedades puestas
en equivalencia 0 0 0 0 0 0
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.756 937 2.693 4.356 7.509 14.289
Impuestos sobre beneficios (527) (234) (761) (1.307) (2.253) (4.287)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.229 703 1.932 3.049 5.257 10.002
Resultado atribuido a la sociedad dominante 1.339 703 2.042 3.191 5.295 9.899
Resultado atribuido a socios externos (110) 0 (110) (142) (39) 103
Margen Bruto® 53.708 54.455 62.023 71.904 87.576
% s/ Importe Neto Cifra de Negocios 64,0% 64,3% 64,4% 63,5% 63,5%
Margen Bruto de Producto® 48.162 48.162 54.876 64.945 78.266
% s/ Venta de Productos 61,5% 61,5% 61,6% 61,1% 68,1%
Costes Operativos® (44.603) (44.413) (50.253) (56.459) (64.973)
% s/ Importe Neto Cifra de Negocios 53,2% 52,5% 52,2% 49,9% 47,1%
EBITDA® 9.105 937 10.042 11.769 15.444 22.604
EBITDA sobre Importe Neto de la Cifra de Negocios 10,9% 11,9% 12,2% 13,6% 16,4%
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Nota: Las proyecciones no incluyen la entrada de fondos por la ampliacién de capital y venta de autocartera objeto de la Oferta
1) Cifras sin considerar partidas no recurrentes
) Para la estimacion de los aprovisionamientos se ha considerado un tipo de cambio EUR/USD constante

(3) Importe Neto de la Cifra de Negocio se calcula como: Facturacién de producto Imaginarium + Facturacion de transporte + Facturacion de fungibles +
Facturacion de royalties + Facturaciéon de cdnones + Otros Ingresos -Aprovisionamientos

4) Venta de Productos (facturacion de producto Imaginarium - Retail Propias y Ventas Franquicias) -Aprovisionamientos

@) Costes Operativos incluye Gastos de Personal (personal de centrales y personal de retail) y Otros Gastos de Explotacion (alquileres, publicidad,
suministros, servicios bancarios, y otros)

(6) Resultado de Explotacion - Amortizacién del inmovilizado - Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - Otros resultados + Diferencias de
cambio

79



1.14.2.3.1 Evolucion de la cifra de ventas PVP: Pais

A continuacién se detallan las estimaciones de la cifra de ventas al publico por paises

(“PVP Pais”) en tiendas Imaginarium.

Ventas PVP® 2009 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2010 | 31/01/2011 |31/01/2012 | 31/01/2013
Espafia 72.672 78.300 84.446 91.912
Tiendas Propias 41.347 45.203 49.134 53.496
Tiendas Franquicias 31.325 33.097 35.312 38.416
Italia 10.769 13.820 18.201 23.916
Tiendas Propias 6.650 8.482 11.405 14.829
Tiendas Franquicias 4.119 5.338 6.798 9.087
Portugal 12.216 14.410 17.315 20.178
Tiendas Propias 5.784 7.096 9.064 10.712
Tiendas Franquicias 6.432 7.314 8.251 9.466
Alemania 2.987 5.487 9.450 16.407
Tiendas Propias 2.987 4.461 6.126 9.360
Tiendas Franquicias 0 1.026 3.324 7.047
México 1.717 3.145 5.152 7.980
Tiendas Propias 1.084 1.351 2178 3.437
Tiendas Franquicias 633 1.794 2.974 4.543
Resto de Paises 15.143 19.897 29.107 40.527
Tiendas Propias 5.331 5.050 6.107 7.784
Tiendas Franquicias 9.812 14.847 23.000 32.743
TOTAL Ventas PVP 115.504 135.059 163.671 200.920
Tiendas Propias 63.183 71.643 84.014 99.618
Tiendas Franquicias 52.321 63.416 79.657 101.302
Tiendas Propias 55% 53% 51% 50%
Tiendas Franquicias 45% 47% 49% 50%
Espafia 63% 58% 52% 46%
Internacional 37% 42% 48% 54%
(1) Incluyen IVA o impuesto equivalente. No incluye ventas de internet ni de otros canales
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En los apartados i. a vi. siguientes se explica la evolucion esperada de las ventas a PVP Pais

Tiendas 2009 2010 2011 2012
31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Espafia 200 205 208 211
Tiendas Propias 91 94 95 96
Tiendas Franquicias 109 111 113 115
Italia 37 40 44 49
Tiendas Propias 17 19 21 23
Tiendas Franquicias 20 21 23 26
Portugal 39 41 43 44
Tiendas Propias 17 18 19 19
Tiendas Franquicias 22 23 24 25
Alemania 13 16 22 32
Tiendas Propias 13 13 15 19
Tiendas Franquicias 0 3 7 13
Meéxico 11 12 16 20
Tiendas Propias 6 6 7 8
Tiendas Franquicias 5 6 9 12
Resto de Paises 58 75 95 116
Tiendas Propias 15 16 17 19
Tiendas Franquicias 43 59 78 97
TOTAL N? TIENDAS 358 389 428 472
Tiendas Propias 159 166 174 184
Tiendas Franquicias 199 223 254 288
Tiendas Propias 44% 43% 41% 39%
Tiendas Franquicias 56% 57% 59% 61%
Espafia 56% 53% 49% 45%
Internacional 44% 47% 51% 55%

de los paises mas significativos, desglosado en:

(@)

Red de tiendas existentes: incluye ventas de tiendas existentes al final del afio 2009,
menos las ventas de las tiendas que se convierten a nuevo formato (29) y menos
los cierres de tiendas en el Plan de Negocio (5). El crecimiento considerado en el
Plan de Negocio para las tiendas existentes al final del afio 2009 ha sido el
crecimiento en comparable, es decir, porcentaje de variacion de ventas en

superficies comparables, es decir, variacién agregada de venta de las tiendas que

estaban abiertas en los dos momentos/ periodos de comparacion.
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(b) Red nueva: incluye ventas de las 148 aperturas de tiendas nuevo formato, es decir,
se incluyen las ventas de las 29 reubicaciones/ampliaciones.

i. Evolucion ventas PVP Pais: Esparia

El resumen de la evoluciéon esperada de ntimero de tiendas y ventas a PVP Pais para

Espafia es el siguiente:

Tiendas 2010 2011 2012
31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Tiendas Propias

Red Existente al Inicio del Periodo 91 89 88
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacion -2 -1 -1
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 5 7
Aperturas 3 1 1
Aperturas por Reubicaciéon 2 1 1
Total Fin del Periodo 94 95 96

Tiendas Franquicias

Red Existente al Inicio del Periodo 109 107 105
Cierres -1 0 0
Cierres por Reubicacion -1 -2 -2

Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo

Aperturas

Aperturas por Reubicaciéon 1

Total Fin del Periodo 111 113 115
Total Tiendas 205 208 211
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Ventas PVP @ 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Red de Tiendas Existente® 74.738 76.108 79.270
Tiendas Propias 42.780 43.927 46.196
Tiendas Franquicias 31.958 32.181 33.074
Aperturas/Reubicaciones 3.562 8.338 12.642
Tiendas Propias 2.423 5.207 7.300
Tiendas Franquicias 1.139 3.131 5.342
Total 78.300 84.446 91.912
Tiendas Propias 45.203 49.134 53.496
Tiendas Franquicias 33.097 35.312 38.416

(1) Incluye IVA. No incluye ventas de internet y otros canales

2 Neto de cierres y reubicaciones

Crecimiento Like for Like®
(Cifras en miles de euros) 2010 vs. 2009 | 2011 vs. 2010 | 2012 vs. 2011
Tiendas Propias 3% 4% 6%
Tiendas Franquicias 2% 3% 5%
3) Porcentaje de variacién de ventas en superficies comparables, es decir, variacién agregada
de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacion

La estrategia de crecimiento para la red de tiendas existente en Espana es la siguiente:

. Se espera una ligera recuperacion del consumo general en la segunda mitad del
2010 que apoyaria un crecimiento comparable de las ventas del 3% para tiendas
propias y del 2% para franquicias en el ejercicio 2010 con respecto al ejercicio 2009.
Se considera que este crecimiento organico podria alcanzar ritmos del 6% y el 5%
respectivamente en 2012, en linea con la experiencia histérica de Espafia y apoyada

en el mejor comportamiento de las tiendas de nuevo formato en comparable.

. Implantando la renovacién de formato, durante los préximos tres ejercicios se
llevaran a cabo algunas ampliaciones/reubicaciones de tiendas. Por parte de
IMAGINARIUM, se apoyard a los franquiciados en el cambio de formato.

Las estrategia de aperturas y reubicaciones de tiendas en Espafia mantendré el equilibrio
entre tiendas propias y franquicias, abriendo hasta un total de 9 y 12 tiendas (incluyendo
reubicaciones), respectivamente, en los proximos tres ejercicios. Se considera a estos efectos
que todas las aperturas de nuevas tiendas seran de tiendas de nuevo formato.
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ii.

El resumen de la evolucién esperada de namero de tiendas y ventas a PVP Pais para Italia

Evolucion ventas PVP Pais: Italia

es el siguiente:

Tiendas 2010 2011 2012
31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Tiendas Propias

Red Existente al Inicio del Periodo 17 16 15

Cierres 0 0 0

Cierres por Reubicacion -1 -1 -1

Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo

Aperturas

Aperturas por Reubicacién

Total Fin del Periodo 19 21 23

Tiendas Franquicias

Red Existente al Inicio del Periodo 20 18 16

Cierres -1 -1 0

Cierres por Reubicacion -1 -1 2

Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 7

Aperturas

Aperturas por Reubicacién

Total Fin del Periodo 21 23 26

Total Tiendas 40 44 49

Ventas PVP® 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Red de Tiendas Existente® 11.480 11.301 11.292
Tiendas Propias 6.952 7.080 7.309
Tiendas Franquicias 4.528 4221 3.983
Aperturas/Reubicaciones 2.340 6.900 12.624
Tiendas Propias 1.530 4.325 7.520
Tiendas Franquicias 810 2.575 5.104
Total 13.820 18.201 23.916
Tiendas Propias 8.482 11.405 14.829
Tiendas Franquicias 5.338 6.796 9.087

)
@)

Neto de cierres y reubicaciones
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Crecimiento Like for Like®

(Cifras en miles de euros) 2010 vs. 2009 | 2011 vs. 2010 | 2012 vs. 2011
Tiendas Propias 4% 6% 7%
Tiendas Franquicias 4% 6% 7%

3) Porcentaje de variacién de ventas en superficies comparables, es decir, variacién agregada
de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacién

En lo relativo a la red de tiendas existente, se espera una recuperacién del consumo general
en 2010 con crecimientos comparables del 4% incrementdndose hasta el 7% en 2012, con
base en una mayor maduracién de la marca y a la consolidacién de la estructura de gestion
local.

En lo relativo a aperturas y reubicaciones, a través del acuerdo trianual con “Grandi
Stazioni” (gestor comercial de las estaciones de trenes italianas), IMAGINARIUM tiene
prevista, durante los ejercicios 2010 a 2012, la apertura de 6 tiendas propias en las
principales ciudades y plataformas de transito, asi como la ampliacién/reubicacion de 3
tiendas propias de nuevo formato. La red de franquicias contard con la apertura de 12
tiendas de nuevo formato, de las cuales 8 son nuevas aperturas y 4 son reubicaciones del
formato estandar al nuevo formato. A dichas aperturas habra que descontar el cierre de 2

tiendas en régimen de franquicia.
ifi. Evolucién ventas PVP Pais: Portugal

El resumen de la evolucion esperada de nimero de tiendas y ventas a PVP Pais en Portugal
es el siguiente:
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Tiendas 2010 2011 2012
31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Tiendas Propias
Red Existente al Inicio del Periodo 17 15 14
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacion -2 -1 -1
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 3 5
Aperturas 1
Aperturas por Reubicacién 2 1 1
Total Fin del Periodo 18 19 19
Tiendas Franquicias
Red Existente al Inicio del Periodo 22 21 20
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacién -1 -1 -1
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 2 4
Aperturas 1
Aperturas por Reubicacién 1 1 1
Total Fin del Periodo 23 24 25
Total Tiendas 41 43 44
Ventas PVP® 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Red de Tiendas Existente(® 12.430 12.289 12.565
Tiendas Propias 5.656 5.536 5.679
Tiendas Franquicias 6.774 6.753 6.886
Aperturas/Reubicaciones 1.980 5.026 7.613
Tiendas Propias 1.440 3.528 5.033
Tiendas Franquicias 540 1.498 2.580
Total 14.410 17.315 20.178
Tiendas Propias 7.096 9.064 10.712
Tiendas Franquicias 7.314 8.251 9.466

1)
)

Neto de cierres y reubicaciones
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Crecimiento Like for Like®
(Cifras en miles de euros) 2010 vs. 2009 | 2011 vs. 2010 | 2012 vs. 2011
Tiendas Propias 4% 5% 7%
Tiendas Franquicias 3% 4% 6%
(3) Porcentaje de variacién de ventas en superficies comparables, es decir, variacion agregada

de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacion

La consolidaciéon de las mejoras de gestion local implantadas en la filial portuguesa

(Imagijogos Unipessoal Lda.) y el mejor comportamiento comparable del nuevo formato de

tiendas permitirdn obtener incrementos de ventas a PVP Pais comparables del 4% y 3%

para tiendas propias y franquicias respectivamente en 2010. Este crecimiento alcanzara

niveles del 7% y 6% para tiendas propias y franquicias respectivamente en 2012.

La estrategia en términos de aperturas de tiendas es la siguiente:

10.

Tiendas propias y franquicias: aperturas en ubicaciones clave en calle, para crear
“tiendas bandera” y ampliacién/reubicaciones de tiendas estandar consolidadas
hacia el nuevo formato.

Aperturas en nuevos centros comerciales, especialmente a través de franquicia.

Evolucion ventas PVP Pais: Alemania

El mercado alemén presenta las siguientes oportunidades:

El tamafio del mercado de juguete tradicional es mucho mayor que el tamafio del
mercado espafiol (2.237 millones de euros de ventas en 2007, segin Eurotoys
Consumer Panel 2007).

Las posibilidades de distribucién son mayores (shop in shops en grandes cadenas,
ventas por internet, ventas por catalogo, etc.) por el elevado grado de desarrollo del
formato multicanal en este mercado (Internet alcanza el 8% del total de ventas por
tipo de canal (datos 2007, segtin BVS).

La estrategia de expansion de IMAGINARIUM en Alemania para el ejercicio 2009 ha

venido ligada a la apertura de tiendas “shop in shop” dentro de los centros comerciales

Karstadt, siendo los motivos principales de esta decision los siguientes:

La inversion por apertura de tienda resulta inferior debido a que no es necesaria la
inversién en obra civil.
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J Karstadt es una compaiiia de reconocido prestigio en el mercado alemén, con un

tréfico de consumidores en los centros comerciales significativo y contrastado.
. Bajos costes de estructura (alquiler, suministros, otros gastos).

Durante el ejercicio 2009 se han abierto 13 nuevas tiendas en centros comerciales Karstadt

con una inversion aproximada total de 1 millén de euros.

La actual situaciéon de insolvencia del grupo alemdn Arcandor, duefio de los grandes
almacenes Karstadt, ha motivado una reorientacion en la estrategia de crecimiento, estando
en todo caso previstas para los préximos tres ejercicios unas aperturas de hasta 8 tiendas
propias a nivel de calle o en centros comerciales en las principales ciudades alemanas y
complementando la cobertura con 13 tiendas franquiciadas en ciudades de entre 200.000 y
500.000 habitantes. Dichas aperturas previstas en el Plan de Negocio no se corresponden
con aperturas dentro de centros Karstadt. IMAGINARIUM considera que como maximo, 2
de las 13 tiendas abiertas durante 2009 en Karstadt podrian tener que cerrarse.

Se espera alcanzar crecimientos del 10% en ventas comparables en 2010 situdndose en
ritmos del 8% en los afios siguientes, motivados por la maduracion propia de la marca y
mayor notoriedad mediante el desarrollo del Club Imaginarium, la consolidacion del
catalogo y la potenciacién de los negocios on-line a través de la web www.hoerbie.de. En el

Plan de Negocio tnicamente las tiendas abiertas en Alemania en 2009 se han considerado

ramp-up.

Por otra parte, la estrategia se basard en la potenciacion de la distribucién multicanal y

multiformato.

El resumen de la evolucién esperada de ntimero de tiendas y ventas a PVP Pais en

Alemania es el siguiente:
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)

Tiendas 2010 2011 2012
31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Tiendas Propias
Red Existente al Inicio del Periodo 13 11 11
Cierres 2 0 0
Cierres por Reubicacion 0 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 2 4
Aperturas 2 2 4
Aperturas por Reubicacién 0 0 0
Total Fin del Periodo 13 15 19
Tiendas Franquicias
Red Existente al Inicio del Periodo 0 0 0
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacion 0 0 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 3 7
Aperturas 3 4 6
Aperturas por Reubicacién 0 0 0
Total Fin del Periodo 3 7 13
Total Tiendas | 16 | 2 | 3
Ventas PVP® 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Red de Tiendas Existente(® 3.597 3.638 3.985

Tiendas Propias 3.597 3.638 3.985

Tiendas Franquicias 0 0 0

Aperturas/Reubicaciones 1.890 5.812 12.422

Tiendas Propias 864 2.488 5.375

Tiendas Franquicias 1.026 3.324 7.047

Total 5.487 9.450 16.407

Tiendas Propias 4.461 6.126 9.360

Tiendas Franquicias 1.026 3.324 7.047

Incluye IVA o impuesto equivalente. No incluye ventas de internet y otros canales

Neto de cierres y reubicaciones
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Crecimiento Like for Like®

(Cifras en miles de euros)

2010 vs. 2009

2011 vs. 2010

2012 vs. 2011

Tiendas Propias 10% 8% 8%
Tiendas Franquicias n/a 8% 8%

(3) Porcentaje de variacion de ventas en superficies comparables, es decir, variacion agregada
de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacién

v. Evolucién ventas PVP Pais: México

El resumen de la evoluciéon esperada de ntimero de tiendas y ventas a PVP Pais para
México es el siguiente:

Tiendas 2010 2011 2012
31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Tiendas Propias
Red Existente al Inicio del Periodo 6 5 4
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacion -1 -1 -1
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 1 3
Aperturas 0 1 1
Aperturas por Reubicacién 1 1 1
Total Fin del Periodo 6 7 8
Tiendas Franquicias
Red Existente al Inicio del Periodo 5 4 4
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacién -1 0 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 2 5
Aperturas 1 3 3
Aperturas por Reubicaciéon 1 0 0
Total Fin del Periodo 6 9 12
Total Tiendas 12 16 20

90



Ventas PVP® 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Red de Tiendas Existente® 2.425 2.479 2.559
Tiendas Propias 1.051 968 896
Tiendas Franquicias 1.374 1.511 1.663
Aperturas/Reubicaciones 720 2.673 5.421
Tiendas Propias 300 1.210 2.541
Tiendas Franquicias 420 1.463 2.880
Total 3.145 5.152 7.980
Tiendas Propias 1.351 2178 3.437
Tiendas Franquicias 1.794 2.974 4.543
(1) Incluye IVA o impuesto equivalente. No incluye ventas de internet y otros canales
(2) Neto de cierres y reubicaciones
Crecimiento Like for Like®)
(Cifras en miles de euros) 2010 vs. 2009 | 2011 vs. 2010 | 2012 vs. 2011
Tiendas Propias 8% 10% 10%
Tiendas Franquicias 8% 10% 10%
3) Porcentaje de variacién de ventas en superficies comparables, es decir, variacién agregada
de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacion

Respecto de la red de tiendas existente, durante el ejercicio 2009 se habra establecido una
estructura de gestion local y operativa sélida para garantizar unos crecimientos
comparables de dos digitos a partir de 2011.

Respecto de las aperturas y reubicaciones, IMAGINARIUM tiene previsto prolongar el
proceso de crecimiento equilibrado entre tiendas propias y franquicias. Para ello, se estdn
realizando procesos exhaustivos de seleccion de las mejores candidaturas para la apertura
de tiendas en régimen de franquicia.

vi. Evolucién ventas PVP Pais: Resto de paises

El resumen de la evolucién esperada de ntiimero de tiendas y ventas a PVP Pais para el
conjunto de Grecia, Rumania, Andorra, Irlanda, Panama, Honduras, Costa Rica, Nicaragua,
Ecuador, Pert, Venezuela, Colombia, Republica Dominicana, Israel, Arabia Saudi, Dubai,

Suiza, China, Argentina, Uruguay y Turquia es el siguiente:
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Tiendas 2010 2011 2012
31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Tiendas Propias
Red Existente al Inicio del Periodo 15 15 15
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacion 0 0 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 1 2
Aperturas 1 1 2
Aperturas por Reubicaciéon 0 0 0
Total Fin del Periodo 16 17 19
Tiendas Franquicias
Red Existente al Inicio del Periodo 43 43 41
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacion -2 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 16 37
Aperturas 16 19 19
Aperturas por Reubicaciéon 0 2 0
Total Fin del Periodo 59 78 97
Total Tiendas 75 95 116
Ventas PVP® 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Red de Tiendas Existente® 15.910 16.805 17.727

Tiendas Propias 4.679 5.183 5.605

Tiendas Franquicias 11.231 11.622 12.122

Aperturas/Reubicaciones 3.987 12.302 22.800

Tiendas Propias 371 924 2179

Tiendas Franquicias® 3.616 11.378 20.621

Total 19.897 29.107 40.527

Tiendas Propias 5.050 6.107 7.784

Tiendas Franquicias 14.847 23.000 32.743

Incluye IVA o impuesto equivalente. No incluye ventas de internet y otros canales

Neto de cierres y reubicaciones

Incluye subfranquicias
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Crecimiento Like for Like®
(Cifras en miles de euros) 2010 vs. 2009 | 2011 vs. 2010 | 2012 vs. 2011
Tiendas Propias 15% 11% 8%
Tiendas Franquicias 5% 5% 5%
4) Porcentaje de variacion de ventas en superficies comparables, es decir, variacién agregada
de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacion

Los crecimientos en comparables estdn sustentados en los siguientes puntos del Plan de
Negocio:

. Integracion del master-franquicia de Turquia en la estructura de IMAGINARIUM
(adquirida en 2009).

. Desarrollo de los mercados master-franquiciados actuales (3) y de nueva apertura
3)-

. Nuevas aperturas de tiendas en filiales, principalmente en Turquia y Conosur.

. Evolucién positiva de mercados como el de Hong Kong y Conosur.

vii. Internet y otros canales

El detalle de las ventas a PVP Pais en internet y en el resto de canales es el siguiente:

Ventas PVP @ 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
E- commerce 'y call center 2.582 3.215 4104
Corners y otros canales 990 1.039 1.091
1) Incluye IVA o impuesto equivalente
Crecimiento en ventas PVP
(Cifras en miles de euros) 2010 vs. 2009 | 2011 vs. 2010 | 2012 vs. 2011
E-commerce y call center 26% 25% 28%
Corners y otros canales -40% 5% 5%
) E-commerce y call center. Se esperan crecimientos en torno al 25% gracias a: (i) la

maduracién del consumidor y las nuevas tendencias hacia la compra a distancia,
apoyo del Club Imaginarium y difusién del catdlogo en los mercados tradicionales
de IMAGINARIUM (Espafia, Italia y Portugal); y (ii) en Alemania, en la medida en
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que el consumidor estd habituado a este canal, se prevé que el conocimiento de
IMAGINARIUM vaya en aumento.

. Corners y otros canales. En 2010 se reestructuraran algunos acuerdos con varios
partners de los existentes con el fin de mejorar la rentabilidad y eficiencia comercial.
A partir de entonces se planifica un crecimiento organico de en torno al 5%. En el
Plan de Negocio no estan consideradas las nuevas alianzas de distribucion,
solamente la variacién de las actualmente en curso

1.14.2.3.2 Margen bruto consolidado

El margen bruto de Imaginarium se genera a través de la venta en las tiendas propias y
otros canales del producto al consumidor final y del suministro de mercancia a los
franquiciados nacionales e internacionales, quienes adquieren la mercancia en firme para

su reventa posterior. El esquema de generacion de margen es el siguiente:

e D\ Margen Bruto Retail de IMAGINARIUM / \
COSTE DE PVP AL CLIENTE
PRODUCCION _> FINAL
PARA VENTA DE RECOMENDADO
IMAGINARIUM Margen Bruto al PRODUCTOS AL Margen Bruto para
IMQ/IG%);%UM FRANQUICIADO® IMAGINARIUM K /

A )

(1) Incluye franquicias directas de IMAGINARIUM y subfranquicias a través de master-franquicias

Asimismo, de manera general, IMAGINARIUM establece el PVP méximo recomendado de
sus productos, con independencia de si la venta se realiza por uno u otro canal.

El margen bruto en el Plan de Negocio se mantiene mds o menos estable gracias a la
tipologia de producto exclusivo y diferencial y los acuerdos con fabricantes, si bien se
aprecia un ligero descenso motivado por el mayor peso de la facturacién a franquicias
sobre el total.

1.14.2.4 Evolucion de gastos operativos consolidados

A continuacion se muestra un detalle de los costes operativos proyectados, desglosados en
costes directos de tienda, publicidad y costes de estructura, correspondientes a los
ejercicios que se cerrardn a 31 de enero de 2010, 2011, 2012 y 2013.
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o o

2009 2009 31/0 31/0

(Cifras en miles de euros) i;lv/r Zﬁgﬁf recurr (3},1:(‘: ;fﬂ‘:}u‘; 31/5(1)}20011 31/?)(1);21012 31/?)(1);22013 (p‘:izis recurr (p‘r"l)foor 31/?)2}20011 31/32}21012 31/32}22013

to) ma)

VENTAS PVP 119.202 119.202 | 138631 |  167.925 |  206.115

fimp"rte Neto de la Cifra 83.898 84.645 96302 | 113194 |  138.000 | | 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
e Negocios

Venta de Productos 78.352 78.352 89.155 |  106.235 |  128.690 93,4% 92,6% 92,6% 93,9% 93,3%

Retail Propias 64.539 75.304 89.243 67% 67% 65%

Venta a Franquicias 24.616 30.931 39.447 26% 27% 29%

Prestacion de servicios(®) 5546 | 747 6.293 7.147 6.959 9.310 66% | 09% | 74% 7% 6% 7%

Margen Bruto® 53.708 54.455 62.023 71.904 87.576 64,0% 64,3% 64,4% 63,5% 63,5%

gﬁfg;g‘“" de 48.162 48.162 54.876 64.945 78.266 61,5% 61,5% 61,6% 61,1% 60,8%

%":;ZZDM“OS de (22.434) (22434) | (25.999) |  (30.469) |  (36.158) 26,7% 26,5% 27,0% 26,9% 26,2%

Personal (9.844) 9.844) |  (11.094) |  (13.011) |  (15.234) 11,7% 11,6% 11,5% 11,5% 11,0%

Alquiler (9.761) ©.761) | (11137) | (13.050) |  (15.249) 11,6% 11,5% 11,6% 11,5% 11,1%

Sﬁ;‘iiﬁiﬁﬁs de (2.829) (2.829) (3.768) (4.408) (5.675) 3,4% 3,3% 3,9% 3,9% 4,1%

Publicidad (2.848) (2.848) (2.969) (3.736) (4.447) 3,4% 3,4% 3,1% 3,3% 3,2%

Costes de Estructura (19.321) | 190 (19131) | (21.286) |  (22253) |  (24.367) 230% | 02% | 22,6% 22,1% 19,7% 17,7%

Total Costes (44.603) (44.413) | (50.254) |  (56.460) |  (64.972) 53,2% 52,5% 52,2% 49,9% 47,1%

EBITDA® 9.105 10.042 11.769 15.444 22.604 10,9% 11,9% 12,2% 13,6% 16,4%

Nota: Los ingresos generados por la venta de producto Imaginarium se imputan en “Retail Propias” y “Retail Franquicias”, el resto de ingresos generados por otros conceptos se imputan en

“Prestacion de servicios”

(1) Incluye royalty de publicidad, cAnones de entrada y otros servicios
) Importe Neto de la Cifra de Negocio-Aprovisionamientos

3) Venta de Productos-Aprovisionamientos

4) Margen Bruto + Total Costes + Diferencias de Cambio
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Los costes operativos (costes directos de tienda, publicidad y costes de estructura) del

Grupo disminuyen en porcentaje con respecto al importe neto de la cifra de negocio,

debido a una mejor absorcion de costes fijos y por lo tanto se produce una mejora en

eficiencia en términos de costes y por la mayor rentabilidad de las tiendas nuevas de nuevo

formato.

Los costes operacionales se desglosan en:

(ii)

Costes directos de tienda: Se observa una reduccion en los costes directos del negocio
con respecto al importe neto de la cifra de negocio, derivada principalmente de la
mayor eficiencia en costes de las tiendas de nuevo formato.

Gasto de publicidad: Se considera un incremento gradual del gasto en publicidad
hasta alcanzar en 2012 los niveles del ejercicio 2006, con el fin de poder llevar a cabo
campafias publicitarias destinadas a potenciar el valor de la marca con la nueva
estrategia de marketing y comunicacién. Sin embargo, el peso de la publicidad sobre

la cifra de negocios se mantiene mas o menos constante.

Costes de estructura- oficinas centrales: En términos generales, los costes de las oficinas
centrales son costes fijos y destacan los siguientes:

o Alquiler: Se asume un incremento proporcional al IPC estimado en torno al
3% en los arrendamientos actuales. Adicionalmente, se ha considerado la
necesidad futura del alquiler puntual de almacenes externos en los
momentos de cambio de coleccién teniendo en cuenta el incremento de
volumen de negocio esperado.

o) Personal: Se asume un incremento salarial segiin convenio, y se tiene en
cuenta el personal que serfa necesario para gestionar el nuevo negocio

generado por las aperturas de nuevas tiendas.

Se prevé un claro descenso en este periodo del peso de los costes de estructura (-
53% 2012 previsto vs. 2009 previsto) fruto de la mejora del apalancamiento

operativo, al crecer estos costes en menor medida que los ingresos.

La mejora prevista en el margen de EBITDA (calculado sobre el importe neto de la cifra de

negocio) para los préximos 3 afios viene explicada, principalmente, por dos factores: (i) la

mejora en el margen de negocio de las tiendas; y (ii) la mejora del apalancamiento

operativo (reduccién del peso de los costes de estructura).
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Evolucion EBITDA Consolidado

Cifras enmiles deeuros Cifras en % sobre Ventas
30.000 r20,0%
16,4%
25.000 -
- 150%
20.000 4
15.000 4 - 100%
10.000 + 2260
15.444 - 50%
5,000 11.769
0 0,0%
2010 2011 2012

EBITDA  =@=MargenEBITDA

Nota: El Margen EBITDA se ha calculado sobre la Cifra de Negocio

La contribucién al Margen Antes de Costes de Estructura del negocio

incrementa su peso sobre el total debido al plan de expansion.

Contribucion por pais

Contribucion al Margen antes de Costes de
Estructura’

100%
7A4% 10,9% 12,8%

90% — R )
0% ° 23% 2,6%
70%
50%

70,9
30% - 63,6% 50,3%

2010 2011 2012
O Espaiia mPortugal mltalia ® Alemania 0O Meéxico mResto de paises

(1)Calculaclo como: Ingresos por Venta de Producto y Otros Ingresos - Costes de
los Productos - Gastos Operativos Directos

1.14.2.5 Proyecciones de balance de situacion (2009-2012)

internacional

A continuacién se muestra el balance de situacién consolidado proyectado correspondiente

a los ejercicios cerrados a 31 de enero de 2010, 2011, 2012 y 2013.
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(Cifras en miles de euros) 2009 2010 2011 2012
31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
ACTIVO NO CORRIENTE 26.393 27.007 25.658 24.057
Inmovilizado intangible 7.081 7.357 6.750 6.030
Inmovilizado material 18.030 18.368 17.626 16.745
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a
largo plazo 0 0 0 0
Inversiones financieras a largo plazo 1.282 1.282 1.282 1.282
| Fondo de comercio de sociedades consolidadas | 759 | 759 | 759 | 759 |
ACTIVO CORRIENTE 29.134 32.154 35.730 42.063
Existencias 14.114 15.673 17.804 20.586
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.244 11.755 13.200 16.094
Inversiones financieras temporales 0 0 0 0
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a
corto plazo 0 0 0 0
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2.551 2.500 2.500 3.157
Perjodificaciones a corto plazo 2.225 2.226 2.226 2.226
TOTAL ACTIVO 56.286 59.920 62.147 66.879
PATRIMONIO NETO 15.078 18.226 23.592 33.711
Fondos propios 14.988 18.178 23.474 33.372
Ajustes por cambio de valor (530) (431) (322) (203)
Socios externos 620 479 440 542
PASIVO NO CORRIENTE 15.065 9.417 3.217 639
Deudas con entidades de crédito 13.650 8.250 2.310 0
Acreedores por arrendamiento financiero 600 450 300 150
Otros pasivos financieros 744 604 447 276
Pasivos por impuestos diferidos 71 113 160 213
PASIVO CORRIENTE 26.143 32.277 35.338 32.529
Deudas con entidades de crédito 10.344 14.835 14.917 7.794
Acreedores por arrendamiento financiero 637 150 150 150
Proveedores 12.520 14.367 16.883 20.586
Otros acreedores 2.642 2.925 3.388 3.999
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 56.286 59.920 62.147 66.879
Los principales comentarios al balance de situacién proyectado son los siguientes:
. Activo no corriente: El detalle y explicaciones de las principales inversiones previstas
para los ejercicios 2010 a 2012 han sido incluidas en la seccién 1.14.2.6.
) Capital circulante: Las principales hipétesis asumidas en la estimacién de las cuentas

de existencias, deudores comerciales y otras cuentas a cobrar y proveedores

comerciales son las siguientes:
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2009 2010 2011 2012
31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

Periodo Medio de Pago® 79 80 81 83

Periodo Medio de Cobro® 45 45 43 43

Rotacién de Existencias® 171 167 157 149

1) Calculado con base en el saldo de Proveedores y la suma de Aprovisionamientos y Otros
Gastos de Explotacién de las cuentas anuales.

) Calculado con base en el saldo de Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar y el
Importe Neto de la Cifra de Negocio de las cuentas anuales.

3) Calculado con base en el saldo de Existencias y los Aprovisionamientos de las cuentas

anuales.

Las principales variaciones de dichos indicadores con respecto al histdrico se corresponden

con la rotaciéon de existencias. Como se explica en las pédginas siguientes, la rotaciéon de

existencias alcanzé su nivel maximo en el ejercicio 2008 con 179 dias, y se espera cerrar el

ejercicio 2009 con 171 dias. Se estima una reducciéon gradual de dicho ratio durante los

ejercicios 2010 a 2012, volviendo a los niveles de eficiencia del ejercicio 2006. Otras hipétesis

tenidas en cuenta de cara a la proyeccion del balance son:

Tesoreria: Se considera una caja minima de 2.500 miles de euros, necesaria para la
operativa habitual del Grupo.

Patrimonio Neto: El movimiento del patrimonio neto se corresponde con la
aplicacién del resultado del ejercicio anterior a “Reservas”, y la variacion de la
partida de “Socios Externos”, ademas de la variacion del valor razonable del swap
de tipo de interés.

Deuda bancaria: La variaciéon de la deuda hace referencia a la amortizacion de las
cuotas semestrales hasta casi la amortizacion completa del crédito sindicado cuyo
vencimiento es en 2013. Asimismo, se asume que las necesidades adicionales de
efectivo del Grupo se financiardan mediante deuda financiera a corto plazo,
respetando una caja minima operativa de 2,5 millones de euros. El desglose de la

deuda bancaria neta para el periodo proyectado es la siguiente:

(Cifras en miles de euros) 20099 2010 2011 2012

31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013

ID.euviia Financiera Estructural (Tramos A y B 18510 13.650 8.250 2310

Sindicado)

Deuda Financiera a Corto Plazo

(Saldo Dispuesto)® 5.484 9.435 8.977 5.484

Leasing 1.237 600 450 300

Deuda Bruta 25.231 23.685 17.677 8.094

Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes 2.551 2.500 2.500 3.157

Deuda Neta® 22.680 21.185 15.177 4.937
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1) Datos elaborados pre-ampliacion de capital y venta de autocartera.
) Incluye Tramo C del crédito sindicado + lineas de financiacioén del circulante.

(3) Deuda Neta= Deuda Bruta - Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes.

) Otros acreedores: La composicion de esta partida corresponde principalmente a las
cantidades pendientes de liquidar del Impuesto sobre Sociedades, retenciones del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y remuneraciones pendientes de
pago con el personal devengados y no satisfechos a fecha de cierre del ejercicio.

1.14.2.6 Plan de inversiones (2010-2012)

El plan de inversiones previsto en el Plan de Negocio para el periodo 2010-2012 se desglosa

como sigue:

. Expansion: Se incluyen las inversiones en tiendas propias que conforman el Plan de
Negocio, todas ellas de nuevo formato.

. Diserio y desarrollo de producto (I+D): La investigacion y desarrollo de producto (en
Espafia y Hong Kong) prevé una inversiéon media de 866 miles de euros anuales

para el desarrollo de nuevos productos y servicios.
. Web: Inversion media de 200.000 euros anuales en las siguientes partidas:

o Mantenimiento y mejora de las actuales plataformas y creaciéon de
plataformas para la venta on-line en nuevos paises.

o Desarrollo de contenidos y desarrollo y mejora de plataformas de descarga
de contenidos.

. Resto de inversiones: Representan una media anual de 1.466 miles de euros y
considera el mantenimiento de tiendas, informatica, logistica y marketing, entre
otros.

Las tablas que se incluyen a continuacioén recogen las previsiones relativas a las partidas
enumeradas en este apartado:
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(Cifras en miles de euros) 2010 2011 2012
31/01/2011 31/01/2012 31/01/2013
Espafia 2.650 1.900 1.900
Expansion 1.250 500 500
Disefio y desarrollo de producto (I+D) 400 400 400
Internet (web) 200 200 200
Resto inversiones 800 800 800
Hong Kong 850 400 650
Expansion 250 0 250
Disefio y desarrollo de producto (I+D) 600 400 400
Alemania 700 650 1.150
Expansion 500 500 1.000
Resto inversiones 200 150 150
Portugal 950 650 400
Expansion 750 500 250
Resto inversiones 200 150 150
Italia 950 900 900
Expansion 750 750 750
Resto inversiones 200 150 150
México 450 650 650
Expansion 250 500 500
Resto inversiones 200 150 150
Resto Paises 0 250 250
Expansion 0 250 250
TOTAL INVERSION 6.550 5.400 5.900
Resumen del total de inversiones por su naturaleza:
) . 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2011 31/01/2012 31/01/2013
Expansion 3.750 3.000 3.500
Disefio y desarrollo de producto (I+D) 1.000 800 800
Internet (web) 200 200 200
Resto inversiones 1.600 1.400 1.400
TOTAL GRUPO IMAGINARIUM 6.550 5.400 5.900
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1.14.2.7 Andlisis de la evolucion de los cash flows proyectados (2010-2012)

A continuacién se muestra el andlisis de la evolucién de los cash flows consolidados

proyectados correspondiente a los ejercicios cerrados a 31 de enero de 2010, 2011, 2012 y

2013.
(Cifras en miles de euros) 2009% 2010 2011 2012
31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Beneﬁqos Cf)nsohdados antes de intereses, impuestos 9105 11.769 15.444 29 604
y amortizaciones
Cambios en el capital corriente 874 (1.720) (1.543) (3.396)
Impuesto sobre beneficios (276) (526) (1.308) (2.253)
CASH FLOW DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION 9.703 9.523 12.593 16.955
| CAPEX (INVERSIONES) 4.201)| (6.551)| (5.400)|  (5.900)]
| FLUJO DE CAJA LIBRE 5.502 | 2,972 | 7193|  11.055|
Movimientos patrimoniales 0 0 0 0
Variacién de la financiacion ajena (4.206) (1.546) (6.008) (9.583)
Gastos financieros (1.769) (1.477) (1.185) (814)
CASH FLOW DERIVADO DE LAS ACTIVIDADES
DE FINANCIACION (5.975) (3.023) (7.193) |  (10.397)
Resultados extraordinarios (234) 0 0 0
Gastos de la operacion corporativa 0 0 0 0
Inversién en acciones propias 0 0 0 0
Otras Inversiones financieras a largo plazo y
o . L 325 0 0 0
variaciones del perimetro de consolidacion
CASH FLOW DERIVADO DE OTRAS 91 0 0 0
ACTIVIDADES
| VARIACION NETA DEL EFECTIVO (382) | (51) | 0] 658 |
Efectivo al comienzo del ejercicio 2.934 2.552 2.501 2.501
Efectivo al final del ejercicio 2.552 2.501 2.501 3.159

(1) El cash flow adjunto no se corresponde con un estado de flujos de efectivo elaborado de acuerdo
con el NPGC. El analisis de los cash flows correspondientes a los ejercicios proyectados son
comparables con el andlisis de la evolucién del cash flow del ejercicio terminado el 31 de enero
de 2009, siendo igual la metodologia empleada para su elaboracién, considerando los balances
proyectados y las cuentas de pérdidas y ganancias proyectadas.

La informacién ha sido compilada de acuerdo con los criterios establecidos a continuacién:

1.Beneficios consolidados antes de intereses, impuestos y amortizaciones: Corresponde al

Resultado de Explotacién - Amortizacién del Inmovilizado - Deterioro y resultado por
enajenaciones de Inmovilizado - otros resultados) + diferencias de cambio.

2. Cambios en Capital Corriente: incluye la Variacién de Existencias, Deudores y Otras
Cuentas a Cobrar, Inversiones Financieras Temporales, Periodificaciones a corto plazo,
Proveedores, Otros acreedores y Ajustes por Periodificacién..

3. CAPEX (Inversiones): Corresponde a Altas de Inmovilizado Intangible y Material - Valor
enajenacién de las bajas de Inmovilizado Intangible y Material + Valor Neto contable de del
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Inmovilizado Intangible y Material aportado por sociedades dependientes incorporadas al
Grupo en el ejercicio - activos con sociedades puestas en equivalencia dadas de baja por pasar
a consolidarse por integracion global.

4. Movimientos patrimoniales: Variaciones en fondos propios por operaciones referentes a
ampliaciones y disminuciones de capital.

5. Variacién de la financiacién ajena: Variacién en la deuda con entidades de crédito a largo y
corto plazo y de otras deudas a largo plazo.

6. Gastos financieros: importe neto de gastos menos ingresos financieros.

7. Resultados extraordinarios: Corresponden a otros resultados de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

8. Gastos de la operacién corporativa: Corresponden a costes asociados a operaciones
societarias.

9. Inversidén en acciones propias: Desembolsos por adquisicion de acciones propias.

10. Otras inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de consolidacién:
Variaciones de las inversiones financieras a largo plazo y variaciones de patrimonio neto
derivadas del proceso de consolidacion y de ajustes por cambio de valor.

Las principales hipétesis asumidas en la proyeccién de dichos cash flows para los ejercicios
2009 a 2012 son:

. En la proyeccion de cash flow no se incluyen las entradas de fondos
correspondientes a la entrada de efectivo correspondiente al aumento de capital y

venta de autocartera previstos en la Oferta.

. Variacion de la financiacion ajena (servicio de la deuda): Se ha incluido en cada uno de
los afios la amortizacién ordinaria de los tramos A y B del crédito sindicado.
Adicionalmente, se asume que las necesidades de efectivo del Grupo se financian
mediante deuda financiera a corto plazo, respetando una caja minima operativa

de 2,5 millones de euros.

. Variacion en el capital circulante: Los periodos medios de cobro y pago se mantienen
en linea con el histérico del Grupo (comparando los datos del ejercicio 2012
respecto del 2008, el periodo medio de cobro mejora en 4 dias y el periodo medio
de pago mejora en 5 dias), mientras que se proyecta una reduccién del periodo
medio de rotacion de existencias hasta situarse en periodos cercanos del 2006 y
2007, mejora que se explica en parte por el propio crecimiento de la cifra de

negocio.
. Inversiones: Véase el apartado 1.14.2.6 (Plan de inversiones 2010-2012)

En el supuesto de que se considerara que no se realizan disposiciones adicionales de deuda
financiera a corto plazo, las necesidades maximas de efectivo a final del ejercicio
ascenderian a cerca de 4.000 miles de euros, segiin se muestra en la tabla que se incluye a
continuacion:
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(Cifras en miles de euros) 2009 2010 2011 2012
31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Deuda financiera corto 5.484 5.484 5.484 5.484
Saldo disposiciones adicionales de efectivo @ 0 (3.951) (3.493) 0
Posicién de caja 2.551 2.500 2.500 3.157

@)

El saldo proyectado de las disposiciones adicionales de efectivo no se corresponde con las
necesidades de circulante mensuales en cada uno de los periodos contemplados.

1.14.3 Confirmacién de que las previsiones y estimaciones se han preparado utilizando
criterios comparables a los utilizados para la informacion financiera histérica

El balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias proyectados contenidos en este
epigrafe y relativa al Plan de Negocio de la Sociedad estan elaborados siguiendo las
normas del nuevo Plan General de Contabilidad (aprobado por medio de Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre) y es comparable con la informacién financiera historica
correspondiente al ejercicio cerrado el 31 de enero de 2009, presentada por la Sociedad en el
apartado 1.19 del presente Documento Informativo, al haberse elaborado con arreglo a los
mismos principios y criterios contables aplicados por IMAGINARIUM en las cuentas
anuales correspondientes al citado ejercicio. En relacion con esta informacion, Audihispana
Grant Thornton, S.L.P ha emitido un informe especial sobre la informacién proyectada
contenida en el apartado 1.14 posterior del presente Documento Informativo, verificando
que (i) la prevision de beneficios y los balances de situacién proyectados se han calculado
correctamente en funcién de las asunciones e hipétesis definidas por los administradores
de la Sociedad (se han incluido en este Documento Informativo aquéllas que
IMAGINARIUM considera necesarias y suficientes a fin de que los potenciales inversores
se formen un juicio razonado sobre las previsiones y estimaciones correspondientes a los
ejercicios 2009 a 2012 contenidas en este Documento Informativo); (ii) que el fundamento
contable utilizado para la elaboracion de esta informacién es coherente con las politicas
contables de la Sociedad; y que (iii) los andlisis de la evoluciéon del cash flow
correspondientes a los ejercicios proyectados son comparables con el andlisis de la
evolucion del cash flow del ejercicio terminado el 31 de enero de 2009, siendo igual la
metodologia empleada para su elaboracién, considerando los balances proyectados y las
cuentas de pérdidas y ganancias proyectadas.

El resto de informacion financiera contenida en este epigrafe ha sido obtenida de la
documentacion de gestion elaborada por la Sociedad con el fin de facilitar el anélisis de la
informacion.

El analisis de los cash flows correspondientes a los ejercicios proyectados son comparables
con el andlisis de la evolucion del cash flow del ejercicio terminado el 31 de enero de 2009,
siendo igual la metodologia empleada para su elaboracién, considerando los balances

proyectados y las cuentas de pérdidas y ganancias proyectadas.
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1.14.4 Asunciones y factores principales que podrian afectar sustancialmente al
cumplimiento de las previsiones o estimaciones

Las siguientes asunciones y factores son, de entre las utilizadas por la Sociedad, las que
podrian afectar en mayor medida al cumplimiento de las previsiones y proyecciones
elaboradas y discutidas en los apartados anteriores:

(i) Crecimientos comparables: A pesar de que los crecimientos comparables estimados
en el Plan de Negocio ya tienen en consideracion la situacion econémica de cada
pais, asi como la estimacion que realiza la Sociedad sobre la maduracion de la
marca en tales paises, un mayor retraso en la recuperacion econémica y del
consumo de esos paises en los ejercicios considerados en el Plan de Negocio,
podria trasladar su efecto negativo en la estimacién de las cifras de ventas.

(if) Plan de expansion: Existe el riesgo de que se produzca retraso en cuanto a las
aperturas de (a) algunas de las tiendas de nuevo formato, tanto propias como
franquicias, debido a la falta de locales 6ptimos en algunas de las localizaciones
consideradas en el Plan de Negocio, y de (b) algunas de las tiendas franquiciadas

si se agravaran los problemas de liquidez financiera.

El apartado 1.20 de este Documento Informativo recoge una serie de factores que podrian
afectar adicionalmente al cumplimiento de las previsiones o estimaciones elaboradas por la
Sociedad.

1.14.5 Declaracion de los administradores del Emisor de que las previsiones o
estimaciones derivan de andlisis efectuados con una diligencia razonable

La informacién financiera incluida en el presente apartado 1.14 se basa en la situacién
econdmica, de mercado y regulatoria actual, y en la informacion que posee la Sociedad a la
fecha de presentaciéon de este Documento Informativo. Las alteraciones que puedan
producirse con posterioridad a dicha fecha podrian modificar las cifras reflejadas en el

mencionado apartado.

La informacion financiera incluida en el presente apartado 1.14 incluye estimaciones,
proyecciones y previsiones que son, por su naturaleza, inciertas y por tanto podrian ser
susceptibles de no cumplirse en el futuro. No obstante, con la informacién conocida hasta
la fecha, IMAGINARIUM cree que las expectativas que han servido de base para la

elaboracion de las previsiones y estimaciones son razonables.

Asimismo, el consejo de administraciéon de la Sociedad no garantiza las posibles
desviaciones que pudieran producirse en los distintos factores ajenos a su control que
influyen en los resultados futuros de la Sociedad, ni por tanto, del cumplimiento de las
perspectivas incluidas en el Plan de Negocio.
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Se hace constar que ni Banesto Bolsa, S.A., Sociedad de Valores, ni Uria Menéndez
Abogados, S.L.P.,, ni Cuatrecasas, Gongalves Pereira S.L.P., ni Audihispana Grant
Thornton, S.L.P., han participado en la preparacién de los estados financieros proyectados

por la Sociedad y, en consecuencia, no asumen responsabilidad alguna por su contenido.
1.15 Informacion relativa a los administradores y altos directivos del Emisor

1.15.1 Caracteristicas del érgano de administracion (estructura, composicién, duracion
del mandato de los administradores).

Con fecha 29 de octubre de 2009, la junta general universal y extraordinaria de
IMAGINARIUM acordé la refundicion de los estatutos sociales de la Sociedad, y la
modificacion del articulo 23, relativo a la composicion del consejo de administracion, cuya

nueva redaccion se transcribe parcialmente a continuacion:

“Articulo 23.- Composicion del consejo de administracion

Composicion

La Sociedad serd regida y administrada por un Consejo de Administracion que estard
compuesto por un niimero minimo de cinco (5) miembros y un mdximo de quince (15), cuya
fijacion corresponderd a la Junta General.”

[...]”

Como consecuencia de lo anterior, con fecha 18 de noviembre de 2009, la junta general
universal y extraordinaria de IMAGINARIUM acordo fijar en ocho el nimero de consejeros
miembros del consejo de administracién, respetando asi los limites minimo y méaximo (5 y
15 respectivamente), establecidos en dicho articulo.

Podrén ser administradores tanto las personas fisicas como juridicas, si bien en este tltimo
caso debera determinarse la persona fisica que aquélla designe como representante suyo
para el ejercicio del cargo. No podran ser administradores las personas incapaces segin
Ley, ni las declaradas incompatibles por la legislaciéon sobre altos cargos y demds

normativa especifica, de caracter general o autonémico.

Conforme al articulo 24 de los estatutos sociales de IMAGINARIUM, los miembros del
consejo de administracién ejercerdn su cargo durante el plazo de 6 afos, plazo que deberd
ser igual para todos ellos, sin perjuicio de su reeleccién, asi como de la facultad de la junta
general de accionistas de proceder en cualquier tiempo y momento a la destitucién de los
mismos de conformidad a lo establecido en la Ley y en los estatutos de la Sociedad. Si
durante el plazo para el que fueron nombrados los consejeros se produjesen vacantes, el
consejo de administraciéon podra designar entre los accionistas las personas que hayan de
ocuparlas hasta que se retna la primera junta general.
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Con fecha 29 de octubre de 2009, el consejo de administracién aprobd su Reglamento de
Consejo de Administracién en el que se recoge principalmente su composicion y régimen
de funcionamiento. A estos efectos, se hace constar que para la adopcién de acuerdos del
consejo de administracion, en caso de empate, el voto del Presidente sera dirimente. En los
articulos 5 y 6 de dicho Reglamento de Consejo de Administraciéon se establece la
composicién cuantitativa y cualitativa, respectivamente, del consejo de administracion,
cuyo texto se transcribe a continuacion:

“Articulo 5.- Composicion cuantitativa

1. De acuerdo con los Estatutos Sociales, el Consejo de Administracion tendrd un
minimo de cinco y un mdximo de quince miembros. La determinacion del niimero
concreto de Consejeros corresponde a la Junta General.

2. El Consejo de Administracion propondrd a la Junta el niimero de Consejeros que, de
acuerdo con las cambiantes circunstancias de la Sociedad, resulte mds adecuado
para asegurar la debida representatividad y un funcionamiento eficaz y
participativo del érgano.

Articulo 6.- Composicion cualitativa

1. Las personas designadas como Consejeros habrin de reunir, ademds de las
condiciones exigidas por la Ley y los Estatutos, las previstas por este Reglamento,
comprometiéndose formalmente en el momento de su toma de posesion a cumplir las
obligaciones y deberes en él previstos.

2. En el ejercicio de sus facultades de propuesta a la Junta General y de cooptacion
para la designacion de Consejeros, el Consejo de Administracion ponderard la
existencia, en el seno del mismo, de tres categorias de Consejeros:

a) Consejeros externos independientes. Se entiende por tales aquellos que,
designados en atencion a sus condiciones personales y profesionales, puedan
desemperiar sus funciones sin verse condicionados por relaciones con la
Sociedad, sus accionistas significativos o sus directivos. Los consejeros
independientes han de reunir, simultdneamente, los siguientes requisitos:

(i) No haber sido empleados o consejeros ejecutivos de sociedades del Grupo
Imaginarium, salvo que hubieran transcurrido 3 6 5 anos,
respectivamente, desde el cese en esa relacion.

(i1) No percibir de la Sociedad o del Grupo Imaginarium, cualquier cantidad
0 beneficio por un concepto distinto de la remuneracion de Consejero,
salvo que no sea significativa.

(iii) No ser, ni haber sido durante los tiltimos 3 arios, socio del auditor
externo o responsable del informe de auditoria, ya se trate de la
auditoria durante dicho periodo de la Sociedad o de cualquier otra
sociedad del Grupo Imaginarium.
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(iv)  No ser Consejero ejecutivo o Alto Directivo de otra sociedad distinta en
la que algiin Consejero ejecutivo o Alto Directivo de la Sociedad sea
Consejero externo.

(v) No mantener, ni haber mantenido durante el 1iltimo afio, una relacion
de negocios importante con la Sociedad o con cualquier sociedad del
Grupo Imaginarium, ya sea en nombre propio o como accionista
significativo, Consejero o Alto Directivo de una entidad que mantenga o
hubiera mantenido dicha relacion. Se considerardin relaciones de
negocios las de proveedor de bienes o servicios, incluidos los financieros,
la de asesor o consultor. A los efectos de este Reglamento, se considerard
“Accionista Significativo” a todo aquél que posea una participacion
social en la Sociedad superior al 3% del capital social.

(vi)  No ser accionistas significativos, Comnsejeros ejecutivos o Altos
Directivos de una entidad que reciba, o haya recibido durante los
ultimos 3 arios, donaciones significativas de la Sociedad o del Grupo
Imaginarium. No se considerardn incluidos en este apartado quienes
sean meros patrones de una fundacion que reciba donaciones.

(vii))  No ser conyuges, personas ligadas por andloga relacion de afectividad, o
parientes hasta de segundo grado de un Consejero ejecutivo o Alto
Directivo de la Sociedad.

(viii)  Haber sido propuestos, ya sea para su nombramiento o renovacion, por
la Comision de Auditoria y Control.

(ix)  No encontrarse, respecto a algiin accionista significativo o representado
en el Consejo, en alguno de los supuestos sefialados en los apartados i),
v), vi) o vii). En el caso de la relacion de parentesco serialada en el
apartado vii), el requisito ha de cumplirse no sélo respecto al accionista,
sino también respecto a sus Consejeros dominicales en la sociedad
participada.

Los Consejeros dominicales que pierdan tal condicion como
consecuencia de la venta de su participacion por el accionista al que
representaban  sélo  podrin  ser reelegidos como  Consejeros
independientes cuando el accionista al que representaran hasta ese
momento hubiera vendido la totalidad de sus acciones en la Sociedad.

Un Consejero que posea una participacion accionarial en la Sociedad
podrd tener la condicion de independiente, siempre que satisfaga todas
las condiciones establecidas en este apartado y, ademds, su participacion
no sea significativa.

b) Consejeros externos dominicales. Se entiende por tales aquellos que,
contando con mds de un (1) atio de antigiiedad como accionistas de la Sociedad,
sean o representen a Accionistas Significativos o que hubieran sido designados
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por su condicion de accionistas, aunque su participacion accionarial no alcance
dicha cuantia.

c) Consejeros ejecutivos. Se entiende por tales aquellos que desemperien
funciones de alta direccion o sean empleados de la Sociedad o del Grupo
Imaginarium.

En el caso de que existan Consejeros externos que no puedan ser considerados
dominicales ni independientes, deberd explicarse esta circunstancia y, en su caso,
los vinculos de dichos Consejeros con la Sociedad, sus directivos o sus accionistas.

3. Se procurard que los Consejeros externos dominicales e independientes constituyan
una mayoria del Consejo, y el niimero de Consejeros ejecutivos sea el minimo
necesario. Asimismo, se procurard en el Consejo de Administracion un niimero
adecuado de Consejeros independientes, no inferior a una cuarta parte del total de
miembros del Consejo. Dentro de los Consejeros externos, se procurard que la
relacion entre el niimero de Consejeros dominicales y el de independientes refleje la
proporcion existente entre el capital de la Sociedad representado por los Consejeros
dominicales y el resto del capital.

4. El cardcter de cada Consejero debe ser explicado por el Consejo ante la Junta
General de Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento, y ha de
confirmarse o, en su caso, revisarse anualmente.”

Para ser nombrado administrador se requerira ser accionista con una antigiiedad minima
de un (1) afio salvo que dicho nombramiento se apruebe por, al menos, un 65% del capital
social. Se exceptuara de esta regla a los consejeros ejecutivos y a los consejeros
independientes.

La composicién del consejo de administraciéon de la Sociedad, con efectos desde la fecha de
admisiéon a negociacion en el MAB, cuyos miembros han sido nombrados en la junta
general extraordinaria de la Sociedad de fecha 18 de noviembre de 2009, asi como la
condicién de los mismos de acuerdo con el Reglamento del Consejo de Administracién de
la Sociedad, es la siguiente:
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Representante

Caracter del

de Aragén

Lalaguna Aranda

Consejero . Cargo
persona fisica cargo

. Don Félix Tena Presidente del Consejo y -
Publifax, S.L. Comadrén Consejero Delegado( Bjecutivo
Tasal, S.L. Don Amando Mayo Vocal Dominical

Rebollo

Isabel Martin- -

Retortillo Leguina n/a Vocal Bjecutivo
Caja de Ahorros . .

de la Inmaculada Don José Agustin Vocal Dominical

José Ignacio

Vice-secretario del

)

1)
Atienza Fanlo n/a Consejo ™ Dominical
Inroch, S.L. Don Pablo Parra Vocal Dominical
Gerona
Carlos
Dominguez .
Gonzélez de n/a Vocal Independiente
Rivera
Mlke}, Bilbao n/a Vocal Independiente
Sorénsen
Juan Antonio Secretario no consejero
n/a n/a

Garcia Toledo

(1) Cargo vigente con anterioridad a la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad en el
MAB

(2) Consejero designado por don Félix Tena Comadran

No obstante el caracter ejecutivo del cargo de consejero de dofia Isabel Martin-Retortillo
Leguina, se hace constar que su nombramiento se produjo a propuesta del grupo

accionarial controlado directa e indirectamente por don Félix Tena Comadran.

En relacion con la composicién del consejo de administracion, se hace constar que en la
designacién por parte de Tasal, S.L. de un consejero dominical en el seno del consejo de
administraciéon se han tenido en cuenta tanto su contribucién a la confirmacién de un
nucleo estable de accionistas de la Sociedad con anterioridad a la admisiéon a negociaciéon
de las acciones en el MAB, como su vocacién de permanencia en la estructura accionarial
de la Sociedad, evidenciado por el hecho de que este accionista ha manifestado su intencién
de acudir a la ampliacioén de capital que servira para ejecutar la Oferta (segtn ésta se define
en el apartado 2.1 siguiente) para mantener una participacion de, al menos, el cinco (5%)
por ciento del capital social.

La Sociedad contara en la fecha de admisién a negociacién de las acciones de la Sociedad
en el MAB-EE con dos consejeros independientes en el seno del consejo, cumpliendo con lo
previsto en el articulo 23 de los estatutos sociales, cuyo texto se transcribe parcialmente a
continuacion:
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“Articulo 23.- Composicion del consejo de administracion

[...]
Consejeros Externos Independientes

Se procurard que al menos un cuarto (1/4) de los miembros del Consejo de Administracion
sean Consejeros Externos Independientes.

Los Consejeros Externos Independientes deberin ser personas, fisicas o juridicas, de reconocido
prestigio profesional, que, no siendo Consejeros Ejecutivos ni Consejeros Externos
Dominicales, puedan aportar su experiencia y conocimientos al gobierno de la Sociedad, y
retinan las condiciones que aseguren su imparcialidad y objetividad de criterio.”

[...]”

Asimismo, en el seno del consejo de administracién se constituira, cuando las acciones de
IMAGINARIUM se estén negociando en el MAB-EE, una Comisién de Auditoria y Control
que estara formada por al menos tres (3) consejeros, en su mayoria externos o no ejecutivos,
nombrados por el consejo de administracién, siendo su presidente un consejero
independiente y cuyas funciones consistiran principalmente en la supervision de la
informacién financiera, y determinadas competencias en relacién con el nombramiento de

consejeros y fijacion de politicas retributivas para los mismos.

Los estatutos sociales establecen la posibilidad de que el consejo de administraciéon pueda
constituir una Comision de Nombramientos y Retribuciones cuyas facultades se
establecerdn, en su caso, por el propio consejo de administracién.

1.15.2 Trayectoria y petfil profesional de los administradores y, en el caso de que el
principal o los principales directivos no ostenten la condicion de administrador,
del principal o los principales directivos.

Se da a continuacién la informacién acerca de las principales actividades profesionales que
los consejeros, nombrados en la junta general extraordinaria de la Sociedad de fecha 18 de
noviembre de 2009 con efectos desde la fecha de admisiéon a negociacion en el MAB, y
principales directivos de IMAGINARIUM han realizado.

1. Informacion sobre los consejeros

Publifax, S.L., sociedad de nacionalidad espafiola, con domicilio en Zaragoza, Plataforma
Logistica de Zaragoza, Avenida Sexta, 4 e inscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza,
Tomo 993, Folio 24, Seccién 87, Hoja Z- 951. Representada por don Félix Tena Comadrén,
socio unico de dicha sociedad a la fecha del presente Documento Informativo.
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La trayectoria y perfil profesional de Don Félix Tena Comadran se explican en el apartado

2 posterior, relativo a la informacion sobre los directivos.

Inroch, S.L., sociedad de nacionalidad espafiola, con domicilio en Zaragoza, Camino de las
Torres, 24 e inscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza, Tomo 1.053, Folio 38, Seccién 87,
Hoja Z-. 2076. A la fecha del presente Documento Informativo, don Félix Tena Comadran
tiene una participacion del 100% en Inroch S.L., tanto directa como indirecta, a través de su
grupo familiar. Inroch, S.L. esta representada por don Pablo Parra Gerona en el consejo de

administracién de la Sociedad.

Don Pablo Parra Gerona es licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales por la
Universidad de Zaragoza. Curso de Desarrollo Directivo IV por el Instituto de Estudios
Superiores de la Empresa (IESE).

Don Pablo Parra Gerona es, desde 1992, fundador y socio consultor de la empresa de
consultoria PPG Consulting S.L. Desde 1990 a 1992 trabaj6é como director comercial en el
Banco de Santander y anteriormente, desde 1983 habia trabajado en el Grupo BBVA
desempefiando los puestos de, entre otros, director de unidad de gestién y responsable de

empresas.
Don José Ignacio Atienza Fanlo es licenciado en Derecho por la Universidad de Zaragoza.

Don José Ignacio Atienza Fanlo es socio de la firma Atienza & Longds Abogados y es
abogado en ejercicio desde 1990, especializado en materia de derecho mercantil y de la
empresa. Asimismo, esta vinculado profesionalmente con numerosas sociedades de cuya
asesoria letrada se ocupa igualmente.

Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragén, sociedad de nacionalidad espafiola, con
domicilio en Zaragoza, Paseo de la Independencia 10, e inscrita en el Registro Mercantil de
Zaragoza, Tomo 1.207, Folio 28, Seccion 8%, Hoja Z- 5.254. Representada por don José
Agustin Lalaguna Aranda.

Don José Agustin Lalaguna Aranda es licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales
por la Universidad de Zaragoza. Master en Banca y Finanzas por la Escuela de Finanzas
Aplicadas de Analistas Financieros Internacionales (AFI) y Master en Gestiéon de
Patrimonios y Mercados de Capitales por la Escuela Superior de Cajas de Ahorros de
CECA y por la Universidad Pompeu Fabra, entre otros estudios.

Director de Sociedades Participadas y Grupo CAI desde el afio 2006, representando a Caja
de Ahorros de la Inmaculada de Aragon en los 6rganos de gobierno de 24 companias del
Grupo CAl o participadas. Desde el afio 2001 a 2006, ocup¢ el puesto de gestor de la cartera
de Renta Variable y Renta Fija en el Departamento de Inversiones Institucionales de Caja

de Ahorros de la Inmaculada de Aragoén.
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Tasal, S.L., sociedad de nacionalidad espafiola, con domicilio en Zaragoza, calle Agustina
Simoén, 2 - 8° C e inscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza, Tomo 1.069, Folio 30,
Seccion 87, Hoja Z- 2.388. Representada por don Amando Mayo Rebollo.

Don Amando Mayo Rebollo es licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales por la
Universidad de Barcelona. Don Amando Mayo es también Censor Jurado de Cuentas y
analista financiero.

Don Amando Mayo Rebollo cuenta con amplia experiencia en el sector financiero y de
banca privada, habiendo ocupado puestos de direcciéon en empresas de dichos sectores,
como Barco Urquijo, S.A. o Banco Banif. En la actualidad es duefio de la sociedad Gestion
Integral Family Office, S.L., sociedad encargada del asesoramiento y realizacién de estudios
a terceros y ocupa el cargo de administrador en los consejos de administracion de

relevantes empresas dedicadas a la gestion del patrimonio de entidades financieras.

La trayectoria y el perfil profesional de Dofia Isabel Martin-Retortillo Leguina se explican

en el apartado 2 posterior, relativo a la informacién sobre los directivos.

Don Carlos Dominguez Gonzélez de Rivera es licenciado en Derecho por la Universidad
Auténoma de Madrid y MBA por el Instituto de Empresa. En la actualidad y en el periodo
1989 a 2005 ocupd el puesto de director responsable para Espafia y Portugal de la
consultoria de estrategia-operaciones de retail y productos de consumo MHE.

Don Carlos Dominguez ocupé desde 2006 a 2008 la direccién responsable de los servicios

de estrategia para transacciones en Deloitte Espafia.

Don Mikel Bilbao Sorénsen es licenciado en Derecho y en Ciencias Econémicas por la
Universidad Pontificia de Comillas (ICADE). Es responsable de fondos de private equity de
GBS Finanzas desde finales de 2008, donde se incorpor6 tras haber trabajado durante 11
afos en 3i Security International Espafia, S.A. como responsable de la cartera de
inversiones y miembro del equipo inversor liderando el sector consumo. Durante ese
periodo de tiempo, fue consejero en més de 30 compaiiias y en la actualidad es miembro
del consejo de administracion de las sociedades Panreac Quimica, S.A. Derprocon XXI, S.L.
y Xey Corporacion Empresarial, S.L. (Cocinas Xey).

Don Mikel Bilbao Sorénsen, anteriormente habia sido responsable de financiacién
estructurada de BNP Paribas y director de inversiones de Cofir, S.A.

Don Juan Antonio Garcia Toledo es Abogado del Estado (de la promocién de 1976).
Trabaja en Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragén desde 1990, donde ocupa en la
actualidad el puesto de Director General Adjunto. Desde 1982 a 1990 ocup6 la direcciéon de
los servicios juridicos del Gobierno de Aragon.

Don Juan Antonio Garcia Toledo ocupa la presidencia del Consejo Consultivo de Aragon.
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2. Informacion sobre los Directivos

Don Félix Tena Comadran es licenciado en Economia y Empresa por la Universidad de
Columbus (Ohio).

Don Félix Tena Comadran es Director General de IMAGINARIUM desde su fundacioén en
1992. Anteriormente, habia desempefiado también el mismo cargo de Director General en
Publijuego, S.A. desde 1983 hasta 1992.

Don Bonifacio Pérez Cortés actualmente ocupa el puesto de Adjunto a la Direccion
General de Negocios y Marketing Relacional. Trabaja en IMAGINARIUM desde 2005. Es
licenciado en Ciencias Empresariales y licenciado en Ciencias Econémicas por la
Universidad de Zaragoza. Master en Gestiéon Bancaria por el Instituto Aragonés de
Fomento (IAF). Anteriormente habia trabajado como Senior Manager en la division de
Marketing y Ventas de Accenture desde 1998 hasta 2005.

Dofia Helena Lépez Irache ocupa el puesto de Subdirectora General de Producto de
IMAGINARIUM. Cuenta con un ciclo formativo de grado superior en administraciéon. Ha
trabajado en IMAGINARIUM desde su constituciéon en 1992, fecha en la que abandoné
Publijuego, S.A., donde habia trabajado desde 1989.

Don Alfonso Navarro Sierra es el Subdirector General Soporte y Organizacion desde 2004.
Es ingeniero superior por la Universidad de Zaragoza y Master APICS (American Production
and Inventory Control Society).

Anteriormente desempefi6 el cargo de Director Industrial en La Bella Easo, compafia en la
que habia trabajado desde 2001. De 1998 a 2001 trabaj6 fue Gerente de Factoria en
Moulinex y de 1994 a 1998 ocup¢ la Direccién de Ingenieria de la Division de Lavadoras en
Siemens.

Dofia Isabel Martin-Retortillo Leguina es la Directora de la Asesoria Juridica de

Imaginarium desde el afio 2007.

Licenciada en Derecho por la Universidad de Zaragoza y Méster en Derecho Comunitario
por la Universidad Complutense de Madrid, dofia Isabel Martin-Retortillo Leguina inici6
su labor como abogada en la oficina de Bruselas de Gémez Acebo & Pombo Abogados,
S.L.P. donde trabaj6é desde 1995 hasta 1997. En 1998 comenzé a ejercer como abogada
asociada en la oficina de Zaragoza de Cuatrecasas, Gongalves Pereira, S.L.P., donde
permanecié hasta 2007, afio en el que comenzé a dirigir la asesoria juridica de
IMAGINARIUM.

Don Carlos Rufat Pérez es el Director “Retail” de Espafa y Portugal (Iberia) desde 2003. Es
diplomado en Marketing y Publicidad por el Instituto de Ciencias del Mercado de
Zaragoza. Master en Comercio Internacional por ESIC y MBA por ESADE.
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Anteriormente ocup6 el puesto de Adjunto a Direccién General desde 1998 a 2003 en la
companiia de seguros DKV. Desde 1995 a 1998, trabajé como director de exportaciéon en
Rodamientos Soldevilla, S.A.

Don Jests Sanchez Pérez es Director de Administraciéon y Finanzas de IMAGINARIUM
desde 1993. Es licenciado en Ciencias Econoémicas y Empresariales por la Universidad de

Zaragoza.

Don Jests Sanchez Pérez fue, de 1991 a 1992, Adjunto a Direcciéon Financiera en Publijuego,
S.A.

Don Diego Teixeira Enciso es Director de Recursos Humanos de IMAGINARIUM desde
2008. Es licenciado en Farmacia por la Universidad de Navarra y en Psicologia por la
Universidad Nacional de Educacion a Distancia (UNED). MBA por la Universidad
Pontificia de Comillas (ICADE).

Trabajo como Director de Desarrollo de Recursos Humanos en SAICA (Sociedad Anénima
Industrias Celulosa Aragonesa) desde 2003 hasta 2008. Anteriormente habia trabajado en
Creyfs Select como director de zona y como técnico comercial en la farmacéutica alemana
Bayer.

Don Francisco de Miguel Posada ocupa la Direcciéon del Departamento de IT (Sistemas
Informéticas) en IMAGINARIUM desde 2007. Es ingeniero informatico por la Universidad
de Lérida.

Trabajé como Director de Integracion y Desarrollo para la Expo Zaragoza 2008 durante los
afios 2006 y 2007. Anteriormente habia ocupado la Direccion de Sistemas del Grupo Sesé,
desde 2004 hasta 2006 y habia trabajado como coordinador senior de sistemas en Johnson

Controls.

Don David Tapia Ruiz es director de Logistica/Supply Chain de IMAGINARIUM desde
2004. Es ingeniero industrial por la Universidad de Zaragoza.

Desempeti¢ la posicion de Consultor de operaciones y logistica en IDOM desde 2002 a 2004

y como ingeniero de disefio en el TIIP (Taller de Inyeccion de la Industria de los Plasticos).

Don José Luis Pardos Fernindez es Director de Expansiéon y Proyectos de
IMAGINARIUM desde 2004. Es licenciado en Administracion y Direccion de Empresas por
la Universidad Zaragoza.

Anteriormente, habia trabajado como director de franquicias, expansion y marketing en el
Grupo Interni. Desde 2000 a 2003, fue consultor de franquicias en Tormo & Asociados
dentro del departamento de consultoria del retail. Asimismo, de 1997 a 2000, fue consultor
de la Camara de Comercio Zaragoza.

115



Doia Natalia Chueca Muiioz es Directora de Comunicaciéon de IMAGINARIUM desde
2005. Es licenciada en Administracién y Direccion de Empresas por la Universidad
Zaragoza. MBA por EADA (Escuela de Alta Direccion y Administracion).

Dona Natalia Chueca Mufioz ocup6 la Direcciéon de cuentas en McCann Ericsson desde
2003 a 2005. Anteriormente, de 2000 a 2003 habia trabajado como ejecutiva de cuentas en
Bassat Ogilvy y como consultora en Kurtsalmon.

Dofia Lucia Pérez Cortés ocupa el puesto de Directora de Control de Gestion en
IMAGINARIUM desde 2005.

Dofia Lucia Pérez Cortés es licenciada en Ciencias Econémicas y Empresariales por la
Universidad de Zaragoza. Master en Gestion Bancaria por el Instituto Aragonés de
Fomento (IAF). Desde 2001 hasta 2005, trabaj6 en el departamento de Control de Gestiéon
en la aseguradora DKV. Anteriormente habia trabajando como auditora en Arthur
Andersen.

Se hace constar que ninguno de los consejeros ni directivos cuyo perfil profesional se ha
descrito en este apartado ha sido imputado, procesado, condenado o sancionado
administrativamente por infraccién de la normativa bancaria, del mercado de valores o de

seguros.

1.15.3 Régimen de retribucion de los administradores y de los altos directivos. Existencia
o no de cldusulas de garantia o “blindaje” de administradores o altos directivos
para casos de extincion de sus contratos, despido o cambio de control.

El articulo 26 de los estatutos sociales de IMAGINARIUM, cuyo texto se transcribe
literalmente a continuacién, recoge lo siguiente sobre el régimen de retribucion de los

administradores:
“Articulo 26.- Retribucion de los administradores

Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado de “Otros sistemas retributivos” de este mismo
articulo, con cardcter general, la remuneracion del érgano de administracion consistird en
una asignacion fija en metdlico que determinard la junta general anualmente. EI Consejo de
Administracion podrd graduar la remuneracion que haya de percibir cada uno de los
administradores en funcion de su pertenencia o no a 6rganos delegados vy, en general, de su
dedicacion a la administracion de la Sociedad.

La remuneracion se entenderd establecida para cada ejercicio de doce meses. En
consecuencia, si un ejercicio social tuviere una duracion menor a doce meses, el importe de
la retribucion se reducird proporcionalmente. El devengo de la retribucion se entenderd por
meses vencidos, de tal forma que la retribucion de cada administrador serd proporcional al
tiempo que dicho administrador haya ejercido su cargo durante el ejercicio para el que se fija
dicha remuneracion.
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La retribucion se determinard en Junta celebrada en cualquier momento antes de que finalice
el ejercicio. La Junta que determine la retribucion fijard las reglas de su pago. No obstante,
en defecto de acuerdo expreso al respecto, se aplicardn las siquientes reglas:

a) El pago correspondiente a la asignacion fija se efectuard por meses vencidos, dentro
de los cinco (5) primeros dias del mes natural siguiente a aquél en que se haya
devengado la retribucion de que se trate;

b) mientras la Junta General no haya fijado la retribucion aplicable a un determinado
ejercicio, se aplicard mensualmente la 1iltima retribucion acordada; las retribuciones
asi percibidas serdn regularizadas, al alza o a la baja, dentro de los cinco (5)
primeros dias del mes natural siguiente a aquél en el que la junta general apruebe la
asignacion fija correspondiente al ejercicio en cuestion.

Las percepciones previstas en este articulo serdn compatibles e independientes de las demds
percepciones profesionales o laborales, indemnizaciones, o compensaciones de cualquier clase
establecidos con cardcter general o individual que correspondan a los miembros del Consejo
de Administracion por cualesquiera funciones ejecutivas o consultivas que desemperien en la
Sociedad, y con independencia de la naturaleza de su relacion con la Sociedad, ya sea laboral
-comiin o especial de alta direccion- mercantil o de prestacion de servicios.

Otros sistemas retributivos

Adicionalmente, y con independencia de la retribucion contemplada en los apartados
anteriores, se prevé el establecimiento de sistemas de remuneracion referenciados al valor de
cotizacion de las acciones o que conlleven la entrega de acciones o de derechos de opcion
sobre acciones, destinados a los Consejeros. La aplicacién de dichos sistemas de retribucion
deberd ser acordada por la Junta General de Accionistas, que determinard el valor de las
acciones que se tome como referencia, el niimero de acciones a entregar a cada Consejero, el
precio de ejercicio de los derechos de opcion, el plazo de duracion de este sistema de
retribucion y demds condiciones que estime oportunas.

Asimismo, y previo cumplimiento de los requisitos legales, podrin establecerse sistemas de
retribucion similares para el personal (directivo o no) de la Sociedad.

Responsabilidad civil
La Sociedad podrd contratar un seguro de responsabilidad civil para sus Consejeros.”

A continuacién se incluye un cuadro con la retribucion anual del consejo de
administracion, que incluye la retribucién a Publifax, S.L., representado por don Félix Tena
Comadran, en su condicién de consejero delegado y director general de IMAGINARUM, y
la retribucién de los altos directivos de los dltimos tres ejercicios, terminados el 31 de enero
de 2009, 2008 y 2007.
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2006 2007 2008
31/01/2007 31/01/2008 31/01/2009

Remuneracion
consejo de 339.892€M 354.253€ 383.113€
administracion
Remuneracién altos

. . 788.111€ 1.377.355€ 1.120.537€
directivos
(1) Este importe difiere del indicado en las cuentas anuales del ejercicio 2006, en las que por

error consta un importe de 90.570€.

Asimismo, de acuerdo con la previsién establecida en el Contrato de Financiacién, tal y
como este se define en el apartado 1.19 siguiente del presente Documento Informativo, la
retribuciéon anual del érgano de administracion no podra exceder la cantidad de 1.000.000

euros.

La mayoria de los principales directivos tienen suscrito un pacto de no competencia con la
Sociedad, de forma que una vez extinguido el contrato de trabajo y durante la vigencia del
pacto (dos afios), el trabajador no podra competir, directa o indirectamente, por cuenta
propia o ajena, mediante cualquier tipo de relacion juridica con otros empresarios, por si o
por personas interpuestas, con la actividad desarrollada por la Sociedad o cualquier
sociedad del Grupo, y expresamente, en cualquier actividad relacionada con la fabricacién,
venta y/o alquiler de productos y servicios para nifios. Asimismo, se establece una
compensacion econémica a percibir por el trabajador como contraprestacién al pacto de no
competencia, que consiste en un importe bruto anual, que se encuentra expresamente
incluida en la retribucion fija del contrato y que dejaria de abonarse en la fecha en la que se
extinga el contrato. Al margen de lo anterior, los contratos de los principales directivos no
contienen ninguna prevision indemnizatoria distinta de las previstas en la legislacion
vigente.

116  Empleados. Nimero total, categorias y distribucion geografica

El ntimero de empleados del Grupo a 31 de octubre de 2009 asciende a un total de 734. En
cuanto a sus caracteristicas principales, cabe destacar las siguientes:

. El elevado porcentaje de la plantilla (89%) que esta representado por mujeres.

. El 76% de los empleados tienen contrato laboral indefinido, frente al 24% de ellos,
cuyo contrato es temporal.

. La edad media de los empleados del Grupo es de 29 afios.

. En general, todos los directivos tienen formacién universitaria y dos idiomas y
poseen un perfil joven, motivado, estable y comprometido.
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. La edad media de los directivos es de 39 afios y la antigiedad media de 6,6 afios, lo
que demuestra su alto grado de identificacion con el proyecto y el potencial de
desarrollo del equipo.

J El bajo absentismo laboral, con un porcentaje del 1,9%, debido a la posibilidad que
IMAGINARIUM ofrece a su personal de modular su jornada de trabajo.

. La rotacién de los trabajadores de IMAGINARIUM es de un 17,2%, condicionada
por el hecho de que un ntimero significativo de empleados desempefia este trabajo
de forma transitoria hasta conseguir empleo en otros puestos de trabajo de mayor
cualificacion dentro del area especifica de sus estudios.

. El1 74% de la plantilla es estructura de retail y el 26% restante, de logistica y servicios

centrales.

A continuacion se desglosa el niimero medio de empleados del Grupo a lo largo del cierre
de los tres ultimos ejercicios y la estimacién de cierre del ejercicio que termina el 31 de
enero de 2010, asi como la evolucién de los gastos de personal a lo largo de dichos

periodos:
Cat ; 2006 2007 2008 2009
ategoria
4 31/01/2007 31/01/2008 31/01/2009 | 31/01/2010
Numero de empleados @) 615 651 728 740
Gasto en miles de euros 13.610 16.520 17.996 17.155

(1) Se cuantifican como plantilla media equivalente, al haber una gran incidencia de contratos a
tiempo parcial.

Asimismo, se incluye a continuacién una tabla en la que se desglosa la distribucién de
plantilla por categorias a fecha 31 de octubre de 2009:

Categoria Empleados @
Directivos 17
Mandos intermedios 57
Técnicos 160
Administrativos, vendedores y asimilados () 500

(1)  Se cuantifican como plantilla media equivalente, al haber una gran incidencia de contratos
a tiempo parcial.

El crecimiento de la plantilla que se desprende del cuadro anterior estd directamente
relacionado con la apertura de nuevas tiendas y la expansion de las mismas, tanto a nivel
nacional como internacional.
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En cuanto al perfil de los trabajadores para las tiendas Imaginarium, la Sociedad busca
principalmente personas cualificadas con formacién superior, perfil comercial y una alta
sensibilidad hacia el desarrollo infantil, que aporten con sus conocimientos y aptitudes

valor anadido al servicio de atencion al cliente.

Dado el carécter estacional del negocio de la Sociedad, durante la campafia de Navidad la
plantilla se incrementa considerablemente en las dreas de logistica y tiendas, con valores
medios de incremento del 80% y del 30% respectivamente, mediante contratos temporales.
No obstante, para la campana de Navidad 2009, se ha previsto una modulacién de la
jornada laboral (distribucién irregular de la jornada de trabajo) de algunos trabajadores a lo
largo del afio, con intencion de que sean los propios empleados los que puedan atender a la
mayor necesidad de personal durante la campafa, disminuyéndose asi la contratacion de

personal externo en la campafia del presente ejercicio.

Como ya se ha dicho anteriormente, con respecto a los contratos de los empleados del
Grupo, el 76% de la plantilla es de caracter indefinido y el 24% de caracter temporal. La
temporalidad basicamente se centra en el personal dedicado a la campana de Navidad
utilizdndose en estos casos la figura del contrato eventual por acumulacién de tareas.

En relacién con la distribucion geografica de la plantilla del Grupo, se incluye a
continuacion una tabla con la distribucién de los empleados por categorias en los distintos
paises en los que el Grupo tiene presencia a 31 de octubre de 2009:

Mandos Administrativos,
Pais Directivos | |, . Técnicos vendedores y Total @ %
intermedios . .
asimilados

Espafa 12 40 98 322 472 64,31%
Portugal - 2 17 49 68 9,26%
Italia 1 3 15 31 50 6,81%
Alemania 1 4 1 21 27 3,68 %
México 1 1 7 21 30 4,09%
China 1 6 8 11 26 3,54%
Francia - 0 3 7 10 1,36%
Austria - 0 1 4 5 0,68 %
Suiza - 0 2 5 7 0,95%
Argentina 1 1 7 27 36 4,90%
Uruguay - - 1 2 3 0,41%
Total 17 57 160 500 734 100%

(1) Se cuantifican como plantilla media equivalente, al haber una gran incidencia de contratos a
tiempo parcial.
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En relacién con los empleados de la Sociedad, con ocasién de la Oferta y con el objeto de
promover e incrementar la participacién de los empleados en el accionariado y premiarles
por los esfuerzos realizados en la expansion de la Sociedad, IMAGINARIUM ha aprobado
ofrecer a un total de 98 empleados y directivos de IMAGINARIUM vy sociedades de su
Grupo, la posibilidad de adquirir hasta un total de 160.890 acciones de la Sociedad,
representativas de aproximadamente el 1,07 % del capital social de la Sociedad (el “Plan de
Venta de Acciones con Descuento” o el “Plan”). Los empleados beneficiarios del Plan
podran adquirir acciones con un descuento del 50% sobre el precio de la Oferta, tal y como
ésta se define en el apartado 2.1 posterior. No obstante, en el supuesto de que el Precio de
la Oferta se fije por encima del valor maximo de la Banda de Precios, el precio de venta de
las acciones a los empleados sera el resultante de aplicar el mismo descuento del 50% sobre
el valor maximo de dicha Banda de Precios. Los empleados deberan presentar a la
Sociedad sus solicitudes de compra, no mas tarde del 24 de noviembre de 2009, asi como
comprometerse, conforme se explica en el apartado 2.2.4 posterior, a no vender, transmitir
o disponer en modo alguno de las acciones adquiridas durante un plazo de cuatro (4) afios.

Las acciones que los empleados beneficiarios del Plan podrdn adquirir, seran

exclusivamente acciones que la Sociedad posee en autocartera.

En determinados supuestos, como en caso de extinciéon de la relaciéon laboral del
beneficiario con IMAGINARIUM vy siguiendo practicas habituales en este tipo de planes, la
Sociedad dispondra de una opcién de compra de las acciones adquiridas por el empleado
en el marco del Plan de Venta de Acciones con Descuento, que podré ejecutar total o
parcialmente, en una sola vez y durante el plazo de tres (3) meses desde la extincion de la
relacion laboral, al mismo precio al que el beneficiario adquirié las acciones mas los

intereses devengados.
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1.17

Accionistas principales

Los accionistas de IMAGINARIUM que poseen un porcentaje superior al 5% del capital

social son los siguientes:

Accionista Participacion Acciones Valor nominal
Directa Indirecta | Total participacion
Publifax, S.L.( 39,1 - 39,1 5.872.000 176.160 €
Inroch, S.L.) 14,7 - 14,7 2.208.600 66.258 €
Don Feélix Tena 413 53810 | 57,94 | 8700800 261.024 €
Comadran
Tasal, S.L. 5 - 5 750.800 22.524 €
Caja de Ahorros de la
Inmaculada
Desarrollo
Empresarial Sociedad 19 - 19 2.853.200 85.596 €
de Capital Riesgo de
Régimen
Simplificado, S.A.
Caja de Ahorros
de la Inmaculada 12,36 19 31,36 4.708.800 141.264 €
de Aragon
Imagg‘:‘“m’ 5,70 - 5,70 856.000 25.680 €
Total® 100 15.016.400 450.492 €

Don Félix Tena Comadran es el socio tnico de Publifax, S.L. a la fecha del presente Documento

Informativo

La participacion de don Félix Tena Comadran en Inroch, S.L., tanto propia como con inclusién de
su grupo familiar, es del 100%.

La participacién indirecta de don Félix Tena Comadrén es a través de las sociedades Publifax, S.L.

e Inroch, S.L.

Sumatorio de “Total Participacion” de don Félix Tena Comadran, Tasal, S.L., Caja de Ahorros de
la Inmaculada de Aragén e Imaginarium S.A.

Los accionistas principales de la Sociedad no tienen distintos derechos de voto que el resto

de accionistas de la Sociedad. Todas las acciones representativas del capital social de la

Sociedad gozan de los mismos derechos econémicos y politicos. Cada accién da derecho a

un (1) voto, no existiendo acciones privilegiadas.

De conformidad con las previsiones del Contrato de Financiacién, tal y como éste se define

en el apartado 1.19.2.4 posterior, son causa de resolucién anticipada de dicho contrato: (i) la

disminucién de la participacion directa o indirecta en la Sociedad de don Félix Tena

Comadran por debajo del 50,5%; (ii) la disminucién de la participaciéon en la Sociedad,

directa o indirecta, del Grupo CAI por debajo del 5%, o (iii) cualquier modificacién de la

distribucién porcentual de los porcentajes de capital de los accionistas del grupo de don
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Félix Tena Comadran, que supongan la entrada de accionistas no pertenecientes a su
familia.

En este sentido, se hace constar que don Félix Tena Comadran ha manifestado su
compromiso expreso de acudir a la Oferta que se realizard con motivo de la admisién a
negociaciéon al MAB de las acciones de IMAGINARIUM tal y como ésta se explica en el
apartado 2.1 posterior y mantener, ya sea de forma directa o indirecta, una participacién
mayoritaria en el capital que ascienda al 50,5% del mismo. Asimismo, se hace constar que
Tasal, S.L. ha manifestado su intencién de acudir a la Oferta para mantener una
participacion de, al menos, un cinco (5%) por ciento del capital de IMAGINARIUM. Tasal
S.L. tomara su decision definitiva dentro de los tres dias naturales siguientes a la firma del
Contrato de Colocacién con la Entidad Colocadora. Por tltimo, cabe sefialar que don Félix
Tena Comadran, al igual que el resto de los accionistas a fecha del presente Documento
Informativo, ha asumido un compromiso de no disposicién de acciones que se detalla en

los apartados 2.4 y 2.6 siguientes del Documento Informativo.
1.18 Informacidn relativa a operaciones vinculadas

1.18.1 Informacion sobre las operaciones vinculadas significativas segiin la definicion
contenida en la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante los
dos ejercicios anteriores a la fecha del Documento Informativo de Incorporacién

A continuaciéon se desglosa la informacion respecto a las operaciones realizadas por
IMAGINARIUM con partes vinculadas. A estos efectos, se consideran operaciones
vinculadas las que tengan tal consideracion conforme a la definicion establecida en la
Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre.

De acuerdo con la Orden EHA/3050/2004 se considera operaciéon vinculada toda
transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre las partes vinculadas con
independencia de que exista 0 no contraprestacion. La Orden se refiere en concreto a
compras o ventas de bienes, terminados o no; compras o ventas de inmovilizado, ya sea
material, intangible o financiero; prestaciéon o recepciéon de servicios; contratos de
colaboracion; contratos de arrendamiento financiero; transferencias de investigaciéon y
desarrollo, acuerdos sobre licencias; acuerdos de financiacién, incluyendo préstamos y
aportaciones de capital, ya sean en efectivo o en especie; intereses abonados o cargados; o
aquellos devengados pero no pagados o cobrados; dividendos y otros beneficios
distribuidos; garantias y avales; contratos de gestién; remuneraciones e indemnizaciones;
aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida; prestaciones a compensar con
instrumentos financieros propios (planes de derechos de opcién, obligaciones convertibles,
etc.), y compromisos por opciones de compra o de venta u otros instrumentos que puedan
implicar una transmisién de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte
vinculada.

Dichas operaciones se han dividido en tres categorias distintas:
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1.18.1.1 Operaciones realizadas con accionistas significativos

. Existe un contrato de subarrendamiento de las instalaciones donde se ubican las
oficinas y almacén central de la Sociedad en la Plataforma Logistica en Zaragoza
suscrito entre IMAGINARIUM vy Publifax, S.L. Las instalaciones arrendadas
comprenden una superficie aproximada de 30.000 metros cuadrados, de los cuales
20.000 se corresponden con superficie util. El contrato de arrendamiento fue
firmado el 15 de julio de 2003, con una duracién inicial de 15 afios, ampliandose la
superficie objeto del contrato por medio novacién modificativa firmada el 1 de
noviembre de 2005. La renta devengada mensualmente en la actualidad es de
126.742 euros. Dicha renta se actualiza anualmente conforme a las variaciones del
IPC.

. Asimismo, IMAGINARIUM vy Publifax, S.L. formalizaron un contrato de
arrendamiento de un local de negocio de diez afios de duraciéon en el que
IMAGINARIUM opera una tienda outlet en Zaragoza (sito en la calle Méndez
Nunez, 32). El contrato de arrendamiento fue firmado el 1 de octubre de 2005, con
posibilidad de resolucién anticipada por el arrendatario en cualquier momento. La
renta devengada mensualmente en la actualidad es de 2.333 euros. Dicha renta se
actualiza anualmente conforme a las variaciones del IPC junto con una
actualizacién extraordinaria al quinto afo consistente en IPC+5 puntos

porcentuales.

. También se incluyen en el presente apartado las labores de secretaria de direcciéon
general, tarea que es desempenada por Publifax, S.L.

1.18.1.2 Operaciones realizadas con administradores y directivos

Las operaciones vinculadas con administradores y directivos son las mismas que las

incluidas en el apartado 1.18.1.1 anterior.
1.18.1.3 Operaciones realizadas entre personas o sociedades del grupo

Las diferentes sociedades que forman parte del Grupo realizan diferentes transacciones
comerciales entre si, que se efectian dentro de las directrices marcadas por el Grupo y de
conformidad con la normativa aplicable para este tipo de transacciones. Las transacciones
que la Sociedad lleva a cabo con sus filiales, o entre unas filiales y otras segtn se explica, se
corresponden en términos generales con el suministro de productos a las filiales operativas
del Grupo para que éstas los comercialicen en los paises correspondientes y la asuncién de
funciones propias de desarrollo de producto por parte de la filial de Hong Kong, que acttia
como plataforma de compras y realiza el suministro de productos.

Asimismo, la Sociedad tiene contratados préstamos intragrupo con alguna de sus filiales,
cuyas principales caracteristicas se muestran en el cuadro adjunto a continuacién:
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Fecha Firma Prestatario Principal Interés Perlofi ° de
€n euros Anual Amortizacion
Hast:
04/10/2007 | IMAGINARIUM DEUTSCHLAND GmbH 250.000 6% asta
01/02/2010
Hasta
23/05/2008 IMAGINARIUM DEUTSCHLAND GmbH 110.000 6%
23/05/2010
Hasta
01/08/2008 IMAGINARIUM DEUTSCHLAND GmbH 20.000 6%
23/05/2010
Hasta
13/03/2008 IMAG OPERATIONS VERTRIEBS GmbH 391.325,16 5,5%
13/03/2013
Hasta
31/01/2008 ITSIMAGICAL HONG KONG Ltd. 2.226.443 5,5%
31/01/2013
Hasta
31/12/2008 ITSIMAGICAL HONG KONG Ltd. 200.000 5,5%
31/12/2011
Hasta
31/01/2009 ITSIMAGICAL MEXICO, S.A. de C.V. 498.970,13 5,5%
31/01/2012
Euribor 6 Hast
01/06/2009 IMAGINARIUM ITALY, S.p.A. 800.000 Hrbor asta
meses +0,80 31/01/2012

En la mayoria de los préstamos concedidos por IMAGINARIUM a sus filiales (con
excepcion del préstamo concedido a Imaginarium Italy, S.p.A.) se contempla la opcién de
capitalizaciéon del préstamo, para el caso de que a la fecha de vencimiento la cantidad
prestada no hubiera sido totalmente reembolsada. En tal caso, IMAGINARIUM se reserva
el derecho a capitalizar parcial o totalmente la cantidad pendiente de pago a la fecha de
vencimiento, consistente en realizar un aumento de capital en la sociedad prestataria y
adjudicar las acciones resultantes de tal aumento a IMAGINARIUM.

Igualmente, IMAGINARIUM ha celebrado sendos contratos de prestacion de servicios con
su filial ItsImagical Hong Kong Ltd., en virtud del cual ésta tltima presta a la Sociedad
servicios de central de compras y venta de productos. Ambos contratos fueron suscritos el
1 de febrero de 2007 con una duracién anual de un afio y prorrogdndose automaticamente
por periodos iguales salvo oposiciéon por escrito de alguna de las partes con un mes de
antelacion a la fecha de una prérroga. El precio es pactado por las partes en cada pedido,
estableciéndose en cada contrato respectivo la metodologia para su célculo.

Las operaciones descritas anteriormente, asi como cualesquiera otras que puedan llevarse a
cabo entre la Sociedad y sus filiales, o entre unas filiales y otras, aparecen reflejadas
conforme a los principios contables obligatorios en las cuentas individuales de cada una de
dichas filiales. No obstante lo anterior, dichas operaciones se eliminan en las cuentas
consolidadas del Grupo para reflejar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera de los resultados, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
generados durante el correspondiente ejercicio, aplicindose asi las normas legales vigentes
en materia contable.
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119 Informacion financiera

Toda la informacién contenida en este apartado se expresa en euros. La informacion
financiera incluida en este apartado hace referencia a las cuentas anuales consolidadas y
analisis de la evolucion de los cash flows del Grupo para los ejercicios anuales que finalizan
el 31 de enero de 2007, el 31 de enero de 2008 y el 31 de enero de 2009. En adelante, se hara
referencia a dichos periodos como los ejercicios 2006, 2007 y 2008, respectivamente.
Adicionalmente, en este capitulo se incluye la informacién relativa a las cuentas
consolidadas y el andlisis de la evolucion del cash flow del Grupo para el semestre
comprendido entre el 1 de febrero de 2009 y el 31 de julio de dicho afio. En adelante, se
haré referencia a este periodo como el primer semestre de 2009.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo completas asi como los informes de auditoria
de los ejercicios 2006, 2007 y 2008 se incorporan como Anexo II del presente Documento.
También se incorporan como Anexo I los estados financieros intermedios y el informe de
revision limitada de conformidad con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410
de los auditores de la Sociedad, Audihispana Grant Thornton, S.L.P., relativos al primer
semestre del ejercicio 2009.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo para los ejercicios 2006, 2007 y 2008 (formadas
por el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, las memorias y, en el caso de
las cuentas correspondientes al ejercicio 2008, ademds, por el estado de cambios en el
patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo), se han preparado a partir de los registros
contables del Grupo, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia
contable en cada ejercicio, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados de sus operaciones, tal y como queda recogido en
las cuentas anuales y en los informes de auditoria que se adjuntan como Anexo II al
presente Documento Informativo.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo cerradas a 31 de enero de 2009 han sido
formuladas segtn las disposiciones del Nuevo Plan General de Contabilidad (en lo
sucesivo también, “NPGC”) aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
por lo que no son perfectamente comparables con las cuentas anuales de los ejercicios
anteriores, que estdn formuladas de acuerdo al Plan General de Contabilidad de 1990
(aprobado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre), anterior. El ajuste de las
cuentas anteriores al NPGC tiene un cierto impacto en las cuentas anuales del Grupo, como
se detalla a continuacién. No obstante, se ha optado por trabajar con las cuentas anuales
2006-2007 en su formato auditado (correspondiente al Plan General de Contabilidad de
1990), aunque utilizando la nomenclatura del NPGC.

Los ajustes que implicarian la aplicacion del Nuevo Plan General Contable en el patrimonio
neto consolidado serian los siguientes:
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Ajustes en el Patrimonio Neto Consolidado (Cifras en miles de euros)
Patrimonio neto consolidado al 1 de febrero de 2008 segtin PGC (90) 11.868
Impactos por la transicién del Nuevo Plan General de Contabilidad
Autocartera (3.319)
Socios externos 652
Cancelacion de fondos de comercio (105)
Eliminacién de gastos de primer establecimiento (46)
Patrimonio neto consolidado al 1 de febrero de 2008 segtin NPGC 9.050 ‘

Como consecuencia de la aplicacién del Nuevo Plan General Contable se ha llevado a cabo
también una serie de reclasificaciones, siendo las mas significativas las que se mencionan

en el apartado 1.19.2.1 siguiente.

El anélisis de la evolucién de los cash flow correspondientes a los ejercicios finalizados a 31
de enero de 2007, 2008 y 2009 y al periodo de seis meses terminado el 31 de julio de 2009
incluidos en los apartados 1.19.3 y 1.19.4.3 no han sido preparados conforme a la normativa
contable ni deben ser confundidos con estados de flujo de efectivo elaborados de acuerdo a
la misma, habiendo sido elaborados por la Sociedad. No obstante, el auditor ha analizado
los referidos analisis de la evolucién del cash flow, preparados por la Sociedad y contrastado
que (i) dichos analisis de la evolucién del cash flow son sustancialmente coherentes con la
informacién contenida en las cuentas anuales consolidadas a las que se refieren dichos
estados; y que (ii) la informacién ha sido compilada con los criterios establecidos en las
notas explicativas adjuntas a los andlisis de la evolucion de los cash flows consolidados.

1.19.1 Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (2006-2008)

En la siguiente tabla se muestra la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada para los
ejercicios 2006, 2007 y 2008:
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(Cifras en miles de euros) 2006 2007 2008
31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009
Importe neto de la cifra de negocios 81.932 89.567 85.682
Aprovisionamientos (30.197) (35.313) (30.778)
Gastos de personal (13.610) (16.520) (17.996)
Otros gastos de explotacion (27.018) (27.528) (28.698)
Amortizacién del inmovilizado (4.142) (4.829) (4.680)
Deterioro y resultado por enajenaciones del (1) (150) (144)
inmovilizado
Otros resultados (1.908) 93 (670)
RESULTADO DE EXPLOTACION 5.056 5.320 2.714
Ingresos financieros 37 27 22
Gastos financieros (1.770) (2.270) (2.385)
Diferencias de cambio (434) (573) 427
Deterioro y resultado por enajenaciones de 0 0 (232)
instrumentos financieros
RESULTADO FINANCIERO (2.167) (2.816) (2.168)
Participacion en  beneficios (pérdidas) de 0 0 (107)
sociedades puestas en equivalencia
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.889 2.504 439
Impuestos sobre beneficios (961) (578) (276)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.928 1.926 163
Resultado atribuido a la sociedad dominante 2.193 2.396 490
Resultado atribuido a socios externos (265) (470) (327)
EBITDA ® 10.676 9.633 8.635
EBITDA sobre Importe Neto Cifra de Negocios 13,0% 10,8% 10,1%

)

Resultado de explotaciéon - Amortizaciéon del inmovilizado - Deterioro y resultados por

enajenacién de inmovilizado - Otros resultados + Diferencias de cambio)

1.19.1.1 Evolucién de la cifra de ventas PVP Pais
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(Cifras en miles de euros) 2006 2007 2008
31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009
Espafia (tiendas) 78.070 79.757 75.539
Resto paises (tiendas) 30.342 33.526 33.271
Otros canales 2.535 3.807 3.956
\ Total PVP \ 110.947 | 117.090 \ 112.766 \
\ Total tiendas \ 334 | 349 \ 343 |

Durante los afios 2006, 2007 y 2008, se ha realizado una reorganizacién de las tiendas de
todos los mercados en los que estd implantado el modelo Imaginarium, adquiriendo
diversos master-franquiciados (Portugal, México y Argentina) y realizando los cierres de

las tiendas menos rentables y las reubicaciones necesarias.

La red de tiendas del Grupo pasa a contar con las tiendas mas rentables, mejor ubicadas y

con un mayor potencial de crecimiento, una vez cerradas aquéllas que absorbian parte del

margen generado por las restantes tiendas.

Los detalles de la evoluciéon por pais se presentan a continuacion:

i. Evolucion de las ventas PVP Pais) 2006 — 2008: Esparia
2006 2007 2008
Ci les d.
(Cifras en miles de euros) 31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009
Total 78.070 79.757 75.539
% sobre el total Imaginarium® 72% 70% 69%
Propias 39.173 41.386 40.305
% sobre el total Imaginarium® 36% 37% 37%
Franquicias 38.897 38.371 35.234
% sobre el total Imaginarium® 36% 34% 32%
Total 194 200 205
N° Tiendas Propias 80 84 86
N° Tiendas Franquicias 114 116 119

1)
@)

Incluye IVA

tiendas
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Crecimiento Like for Like ©

2007 vs 2006 | 2008 vs 2007
Tiendas Propias 0% -8%
Tiendas Franquicias -1% -11%

3) Porcentaje de variacién de ventas en superficies comparables, es decir, variacién agregada
de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacion

Las principales causas que motivan el comportamiento histérico de las ventas PVP en
Espafia en el periodo 2006 - 2008 son las siguientes:

. A pesar de que 2007 supuso un incremento de ventas con respecto a 2006, desde
finales de 2007, se observa un ligero cambio de tendencia en los patrones de
consumo e inicio de una disminucién en el consumo, que se hace visible a lo largo
de 2008 (sobre todo en la dltima parte del afo), lastrando los crecimientos
comparables (Like for Like) de los ejercicios 2007 y 2008.

. Durante el cuarto trimestre de 2008 la demanda experimenté una significativa
contraccién motivada por la coyuntura econémica global, observandose a partir de
ese momento una estabilizacion (ese trimestre es considerado como el suelo en la

evolucion de ventas comparables).

i. Evolucion de las ventas PVP Pais® 2006 — 2008: Resto de paises
2006 2007 2008
Ci iles d
(GGG G, 31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009
Total 30.342 33.526 33.271
% sobre el total Imaginarium® 28% 30% 31%
Propias 15.521 16.007 16.904
% sobre el total Imaginarium® 14% 14% 16%
Franquicias 14.821 17.519 16.367
% sobre el total Imaginarium(® 14% 15% 15%
Total 140 149 138
N° Tiendas Propias 47 50 60
N° Tiendas Franquicias® 93 99 78
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Crecimiento Like for Like
2007 vs 2006 | 2008 vs 2007

Tiendas Propias 5% 1%

Tiendas Franquicias 1% -10%
1) Incluye IVA o impuesto equivalente
) Los importes y los porcentajes no incluyen las ventas procedentes de otros canales

distintos de las tiendas

3) Incluye subfranquicias
4) Porcentaje de variacion de ventas en superficies comparables, es decir, variacion

agregada de ventas de las tiendas que estaban abiertas en los dos momentos/periodos
de comparacién

Las principales causas que motivan el comportamiento histérico de las ventas PVP en el

resto de paises en los que estd presente Imaginarium en el periodo 2006 - 2008 son las

siguientes:

Italia: consolidacién como marca lider de retail especializado en juguete educativo
propio.

Portugal: a mediados de 2007 Portugal pasa de ser un master-franquicia a una filial
de Imaginarium, credndose una estructura de gestiéon local y aborddndose un

proceso de reorganizacion que finalizara en 2009.

Meéxico: en 2008, Imaginarium adquiere una participacién mayoritaria en la filial,
creando una estructura de gestién propia, encabezada por el hasta entonces director
de franquicias de Espafia e iniciando un plan de reorganizacién a 3 afios que pasa
por la estabilizacién del flujo logistico, el desarrollo de la dindmica comercial y el
establecimiento de los estdndares de retail.

Crecimiento en los mercados griego y turco y racionalizaciéon de las operaciones
con algunos madster-franquiciados. Se amplia la red en paises como Colombia,
Venezuela y Costa Rica.

i1i. Evolucion de las ventas PVP Pais W 2006 - 2008: Otros Canales

(Cifras en miles de euros) 2006 2007 2008
31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009

Total 2.535 3.807 3.956

E-commerce y call center 1.066 1.449 1.826

Corners y otros canales 1.469 2.358 2.130
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Crecimiento Ventas PVP®
2007 vs 2006 | 2008 vs 2007
E-commerce y call center 36% 26%
Corners y otros canales 61% -10%
(1) Incluye IVA o impuesto equivalente

En relacién al resto de canales de IMAGINARIUM durante el periodo 2006 - 2008:

Se intensifica la faceta multicanal, estando mas préximo a los consumidores, e
innovando en el modo de estar accesible a los distintos momentos y motivos de

compra.

La venta a través de internet se convierte en un canal complementario de venta y de
relacién, con unos incrementos acumulados de més del 50% anual, con ventas en

Espafia, Francia, Italia, Portugal, Hong Kong, Irlanda, Alemania y Austria.

A través de corners y otros canales, se alcanzan acuerdos con operadores de
plataformas de transito (como Areas), con retailers de conveniencia (como VIP’s o
Relay), farmacias (red de 1.500 farmacias), venta a distancia (como Circulo de
Lectores, la Caixa o AMEX), in flight retail (Easyjet, Click Air, Iberia, etc.), entre

otros.

1.19.1.2 Evolucién del margen bruto y margen de producto

La evolucién del margen bruto y margen de producto durante los ejercicios 2006 a 2008 es

la siguiente:

(Cifras en miles de 2006 2007 2008 2006 2007 2008
euros) 31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009 31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009

Ventas PVP 110.947 117.090 112.766
Importe Neto de la 81.932 89.567 85.682 100,0% 100,0% 100,0%
Cifra de Negocio
Venta de Productos 73.249 83.864 80.113 89,4% 93,6% 93,5%
Prestacion de 8.683 5.703 5.569 10,6 % 6,4% 6,5%
servicios
Margen Bruto® 51.735 54.254 54.902 63,1% 60,6% 64,1%
Margen Bruto de 43.052 48.551 49.333 58,8% 57,9% 61,6%
Producto®

(1) Importe Neto de la Cifra de Negocio-Aprovisionamientos

2) Venta de Productos -Aprovisionamientos
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En este periodo, se aprecia una estabilidad y ligera mejora en el margen de producto

gracias a que el producto es exclusivo y diferencial, y a las mejoras en las negociaciones

provenientes de la concentracién de proveedores

1.19.1.3 Ewvolucion de gastos operativos

. ) 2006 2007 2008 2006 2007 2008
(Cifras en miles de euros)
31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009 31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009
Ventas PVP 110.947 117.090 112.766
Importe Neto de la Cifra 81.932 89.567 85.682 100,0% 100,0% 100,0%
de Negocio
Venta de Productos 73.249 83.864 80.113 89,4% 93,6% 93,5%
Prestacion de servicios 8.683 5.703 5.569 10,6% 6,4% 6,5%
Margen Bruto® 51.735 54.254 54.902 63,1% 60,6% 64,1%
Margen Bruto de
43.052 48.551 49.334 58,8% 57,9% 61,6%
Producto®
Costes Directos de (15.542) (19.256) (22.090) 19,0% 21,5% 25,8%
Tienda
Personal (7.216) (9.207) (9.707) 8,8% 10,3% 11,3%
Alquiler (5.716) (6.948) (8.812) 7,0% 7,8% 10,3%
Otros Gastos de (2.611) (3.101) (3.571) 3,2% 3,5% 4,2%
Explotacién
Publicidad (4.136) (4.365) (3.961) 5,0% 4,9% 4,6%
Costes de Estructura (20.950) (20.427) (20.643) 25,6% 22,8% 24,1%
Total Costes (40.628) (44.048) (46.694) 49,6% 49,2% 54,5%
Operativos®
Diferencias de Cambio (434) (573) 427 0,5% 0,6% 0,5%
EBITDA® 10.676 9.633 8.635 13,0% 10,8% 10,1%
(1) Importe Neto de la Cifra de Negocio-Aprovisionamientos
2) Venta de Productos-Aprovisionamientos
(3) Se calcula como la suma de Gastos de Personal y Otros Gastos de Explotacion.
4) Margen Bruto+Total Costes Operativos+Diferencias de Cambio
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Las mayores variaciones de los gastos operativos durante los ejercicios 2006, 2007 y 2008
han sido las siguientes:

. Costes Directos de Tiendas, derivados de la incorporacién de filiales al perimetro de

consolidacién y del incremento de namero neto de tiendas propias:

e Austria (ImagOperations GmbH) - Se adquiere en el afio 2006 y entra ese
mismo afio en el perimetro de consolidacién (proporcionalmente a los
meses que ha pertenecido al Grupo).

o Portugal (Imagijogos Unipessoal Lda.) - Se adquiere en el afio 2007 y entra
ese mismo afno en el perimetro de consolidacién (proporcionalmente a los
meses que ha pertenecido al Grupo).

o Incremento neto del namero de tiendas propias (7 tiendas netas y 12 tiendas
netas en el 2007 y 2008 respectivamente).

o Costes derivados de la celebracion de una “Convenciéon Mundial
Imaginarium”, utilizada como instrumento de motivacion para los equipos

de venta de cara a la campafia de Navidad (2008).
J Costes de Estructura:

Se realiza un control de gastos de estructura durante los afios objeto de andlisis. La
variacion del 2008 frente al 2007 se produce principalmente por la incorporacién al

perimetro de consolidacion de la filial portuguesa.

Como conclusién, se produce una caida en el EBITDA en porcentaje sobre el Importe Neto
de la Cifra de Negocios a pesar de la reorganizaciéon derivada de la toma de control de

paises clave.
1.19.2 Balance de situacién consolidado (2006-2008)

A continuacién se muestra el balance de situaciéon consolidado correspondiente a los

ejercicios cerrados el 31 de enero de 2007, 2008 y 2009, respectivamente.
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BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
(Cifras en miles de euros)

ACTIVO 2006 2007 2008
31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009

Accionistas por desembolsos no exigidos 583 ‘ 0 ‘ 0 ‘
ACTIVO NO CORRIENTE 27.771 30.275 27.257
Gastos de establecimiento 43 47 0
Inmovilizado intangible 13.505 14.586 7.597
Inmovilizado material 9.719 10.273 17.663
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo

plazo 0 899 715
Inversiones financieras a largo plazo 1.185 1.151 1.282
Acciones propias 3.319 3.319 0
Fondo comercio de sociedades consolidadas 202 824 591
Gastos a distribuir en varios ejercicios 120 41 0
ACTIVO CORRIENTE 23.625 30.426 31.297
Existencias 11.974 14.873 15.121
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 6.575 10.094 10.861
Inversiones financieras temporales 27 77 0
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto

plazo 0 0 158
Periodificaciones a corto plazo 2110 2131 2224
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2.939 3.251 2.933
TOTAL ACTIVO 52.301 61.566 59.145
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2006 2007 2008
31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009
PATRIMONIO NETO 9.772 12.521 13.916
Fondos propios 8.677 11.868 13.829
Ajustes por cambio de valor 0 0 (362)
Socios externos™®) 1.095 653 449
PROVISION PARA RIESGOS Y GASTOS 123 265 ‘ 0 ‘
PASIVO NO CORRIENTE 27.552 24.584 19.453
Deudas con entidades de crédito 25.785 23.361 18.510
Acreedores por arrendamiento financiero 1.506 959 487
Otros pasivos financieros 261 264 320
Pasivos por impuestos diferidos 0 0 136
PASIVO CORRIENTE 14.854 24.196 25.776
Deudas con entidades de crédito 2.713 5.881 9.804
Acreedores por arrendamiento financiero 701 543 469
Proveedores 8.057 15.268 12.670
Otros acreedores 3.236 2414 2.833
Ajustes por periodificacién 147 90 0
‘ TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 52.301 61.566 59.145
(1) Socios Externos 2006 y 2007 se han incluido en Patrimonio Neto si bien de acuerdo al plan general

contable vigente para dichos ejercicios debia ser presentado en un epigrafe separado.

A continuacién analizamos los aspectos mas significativos de la evolucion de las diferentes

partidas del balance de situaciéon durante los ejercicios citados:

1.19.2.1 Activo no corriente

Inmovilizado intangible

La evolucion de las diferentes partidas del inmovilizado intangible durante los ejercicios

considerados ha sido la siguiente:
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Variacio Saldo al
Coste Saldo al 5 Saldo al ur’maon . Saldo al | Ajustes araoa . Saldo al
. . Altas Bajas | Traspasos perimetro Altas Bajas | Traspasos 31.01.08 Altas Bajas
(Cifras en miles de euros) | 31.01.06 31.01.07 31.01.08 | NPGC 31.01.09
consol. NPGC
Desarrollo 1.388 1.108 - - 2.496 - 513 - (11) 2.998 - 2.998 871 - 3.869
P n .
atentes, licencias, | ;o 1227 (84) 39 7.874 357 1721]  (76) 0| 9876| (8.368) 1.508 296 ; 1.804
marcas y similares
Fondo de comercio 126 65 - - 191 - 33 - - 223 (223) - - - -
Aplicaci
npricaciones 2.099 416 () 37 2.551 2 652 ; 4| 3209 60 3.270 378 @) 3.645
informaticas
Bi .
enes en arrendamiento | o, 216 - ; 3126 ; ; ; S| 3126|  (3.126) ; ; ; ;
financiero
Otros inmovilizados
. . 4.066 324 (79) 285 4.597 609 -1 (123) 11 5.095 (1.027) 4.066 1.739 - 5.806
intangibles
Anticipos 351 4 - (351) 4 - - - “4) - - - - - -
Total 17.632 3.360 | (164) 10 20.839 968 2919 | (199) -| 24.527 (12.684) 11.842 3.284 3) 15.124
Variacio Saldo al
Amortizacion acumulada Saldo al ) 5 Saldo al ur}aaon ) . Saldo al | Ajustes adoa ) . Saldo al
. . Dotacion | Bajas | Traspasos perimetro | Dotacion | Bajas | Traspasos 31.01.08 Dotacion Bajas
(Cifras en miles de euros) | 31.01.06 31.01.07 31.01.08 | NPGC 31.01.09
consol. NPGC
Desarrollo (286) (321) - - (607) - (424) - -1 031 -1 @31 (407) - (1.438)
Patentes, li ias,
atentes,  UCERCAS |5 045) (810)| 21,6 | 839 (40,8) 831)| 226 S| (63 3.051 (632) (121) ; (753)
marcas y similares
Fondo de comercio (41) 6) - - (46) - 7) - - (53) 53 - - - -
Aplicaciones
1.351 428 0,5 - 1.779 0,7 414 - -1 (2193 48 2.241 544 - 2.785
o 3y | @s) (o B O RGO @193) @8 (@2 (544) (2785)
Bienes en arrendamiento
334 308 - - 642 - 376 - - (1.018 1.018 - - - -
financiero (334) (308) (642) (376) ( )
Otros inmovilizados
1.085 401 60,5 - 1.426 54,7 527 45,8 -1 (1.963 101 1.862 689 - 2.551
intangibles (1.085) (401) (1426) | (54/7) (527) (1.963) (1.862) (689) (2.551)
Total (.142) |  (@274)| 826 - (7.339) (96,3) 2.579) | 684 -] ©.941) 4175|  (5.766) (1.761) - (7.527)
Valor neto contable | 12.490| 1.086| (81)| 10| 13.505| s72| 340| (131)| | 14.586| (8.509) | 6.076| 1.523| (3)| 7.597|

Nota: como consecuencia de la aplicacion del NPGC al ejercicio terminado el 31 de enero de 2008, se realizan ciertas reclasificaciones de activos de inmovilizado inmaterial a material de

cuantias significativas (ver a continuacion), y en otros casos se elimina contra reservas (fondo de comercio).
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Entre los activos intangibles destacan:

. Diserio y desarrollo de producto (I+D): IMAGINARIUM desarrolla determinados
productos, en su mayoria juguetes, para su posterior comercializaciéon en exclusiva,

bajo sus marcas Imaginarium e ItsImagical.

. Otro inmovilizado intangible: Esta partida incluye los canones satisfechos por
anticipado para el futuro desarrollo de espacios comerciales y los derechos de
traspaso abonados.

Las variaciones mas significativas en la partida de activo intangible han tenido lugar como
consecuencia de la aplicacién del NPGC en el ejercicio terminado a 31 de enero de 2009,
cuyo impacto ha sido el siguiente:

. Reclasificacion de inversiones realizadas para el acondicionamiento, ampliacién y
mejoras de los locales arrendados que estaba incluido en el epigrafe “patentes,
licencias, marcas y similares”, incluyéndose en la partida de “instalaciones técnicas

y maquinaria”.

. Reclasificacion de los arrendamientos financieros clasificados segtin su naturaleza

dentro del inmovilizado material.

. Cancelacion de gastos de establecimiento contra reservas en patrimonio neto.
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Inmovilizado material

La evolucion de las diferentes partidas del inmovilizado material durante los ejercicios considerados ha sido la siguiente:

Variacion
Coste erimetro Saldo al | Variacién
Saldo al Alt Bai T Saldo al P i Alt Bai T Saldo al | Ajustes 31.01.08 - Al Bai T, Saldo al
(Cifras en miles de | 01.02.06 s | Bajas | ATASPAsos |\ 51 01.07 ‘. s | Bayas | TIAsPAses |y 0108 | NPGe | T | permeno s | Bapas | TTASPAsos | zq 01,09
consolida NPGC consol.
euros) »”
cion
Construcciones 521 20 0 0 541 0 0 0 (176) 365 0 365 0 0 0 (365) 0
Instalaciones y
o 410 941 0 (4) 1.347 911 171 (13) 0 2416 | 11.216 13.632 0 968 (171) 402 14.831
maquinaria
Otras
instalaciones,
illai 10.651 1.543 (141) 21 12.074 339 1.381 (221) 0 13.573 1.222 14.794 0 587 (242) (37) 15.102
utillaje y
mobiliario
Ot
. ro . 3.700 905 ) (90) 4.510 5 696 (87) 176 5.300 129 5.430 0 490 ) 0 5.918
inmovilizado
Total 15.282 3.409 (146) (73) 18.472 1.255 2.248 (321) 1} 21.654 | 12.567 34.221 0 2.045 (415) 0 35.851
Construcciones (280) (118) 0 0 (398) 0 (3) 0 64 (337) 0 -337 0 0 0 337 0
Instalaciones y
o (481) (528) 0 3 (1.006) (581) (258) 8) (156) (2.009) | (4.298) -6.308 (41) | (1.029) 0 0 -7.377
maquinaria
Otras
instalaciones,
illai (4.125) | (1.137) 19 16 (5.228) (126) | (1.318) 125 64 (6.483) 235 -6.248 0| (1.310) 273 (337) -7.623
utillaje y
mobiliario
Otro
1.707 422 0 7 2122 3 501 46 28 2.552 59 -2.610 0 578 0 0 -3.188
| amn| @) @122) @) (o es2)| (59 678)
Total (6.593) | (2.205) 19 26 (8.754) (710) | (2.080) 163 0 (11.381) | (4.122) -15.503 41) | (2.917) 273 0 -18.188
Valor neto
contable 8.689 1.204 (127) 47) 9.718 545 168 (158) - 10.273 8.445 18.718 (41) (872) (142) - 17.663
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Al igual que en el caso del inmovilizado intangible, la aplicacién del NPGC ha supuesto
determinadas reclasificaciones. Histéricamente, las nuevas inversiones han superado a la
amortizacion dotada en el ejercicio, lo que ha permitido una renovacién continua de los
activos del Grupo.

Se contabilizan activos de inmovilizado material por valor de 2.181 miles de euros, que se
encuentran en régimen de arrendamiento financiero y que se corresponden, en su mayoria,
con maquinaria e instalaciones logisticas, asi como con la instalacién necesaria para
acondicionar el almacén central (PLAZA) del Grupo.
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Inmovilizado financiero

La evolucion de las diferentes partidas del inmovilizado financiero durante los ejercicios considerados ha sido la siguiente:

. : Saldo Variacion Saldo . Saldo al
(Cifras en miles de euros) . Saldo al ) . Ajuste . Saldo al
al Altas | Bajas perimetro | Altas | Bajas | Traspaso al 31.01.08 | Altas | Bajas | Resultados
31.01.07 NPGC 31.01.09
31.01.06 consol. 31.01.08 NPGC
Participaciones en
i ) 151 0| (151) 0 0| 502 0 0 502 0 502 82| -104 (107) 373
equivalencia
Depésitos y fianzas a
893 237 (18) 1.112 13 27 0 0 1.151 0 1.151 290 0 0 1.441
largo plazo
Otros créditos(*) 0 72 0 72 182 0] (72) 216 397 (216) 181 160 0 0 341
Total 1.044 309 | (169) 1.184 193| 529 (72) 216 2.050 (216) 1.834| 562| -104 (107) 2.155

(*) Nota: El saldo a 31 de enero de 2009 incluye 158 miles de euros en créditos a corto plazo respecto de participaciones consolidadas por puesta en equivalencia.

En este epigrafe destacan las fianzas constituidas a largo plazo asociadas a la suscripcion de los contratos de arrendamiento de locales asi como

la participacién de la Sociedad en la filial mexicana Itsimagical Latam S.A.de C.V. que se incorpora al perimetro de consolidacién mediante

puesta en equivalencia.
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1.19.2.2 Activo corriente
Activo circulante
Esta compuesto por las siguientes partidas:
1. Existencias

La compra de la mercancia se realiza bajo condiciones FOB (free on board). Ello implica que
el vendedor realiza la entrega cuando la mercancia es depositada en el barco en el puerto
de embarque convenido, lo que implica que el comprador debe soportar todos los costes y
riesgos de pérdida o dafio de la mercancia desde aquel punto. El término FOB exige al
vendedor despachar la mercancia en aduana para la exportacién, pudiendo llegar a estar en
stock durante un periodo de varios meses, convirtiéndose de este modo en el principal
componente del capital circulante. Por este motivo el capital circulante del negocio es
positivo durante practicamente todo el ejercicio.

El valor total de las existencias en todas las tiendas propias asciende a un 25% sobre el total
stock del Grupo a fecha 31 de julio de 2009. En época de campafia navidena el stock en
tiendas representa menos de una semana de ventas. Por esta razén, en estas fechas, las
reposiciones aumentan, pudiendo incluso llegar a haber reposiciones diarias en algunas
tiendas de alta facturacion.

Se realizan inventarios una vez al afio de la totalidad de las existencias coincidiendo con el
cierre del ejercicio econémico. El stock se valora a precio medio ponderado.

Los productos en stock de “no coleccién”, es decir, los no incluidos en la coleccion siguiente,
se distribuyen a través de las tiendas Estimulos y las tiendas outlet Imaginarium.

La evolucion de la cifra de existencias durante los tltimos tres ejercicios se explica como

sigue:

. Durante el ejercicio 2007 se llevé a cabo un incremento del aprovisionamiento de
producto para evitar rupturas de stock e incrementar las ventas en el periodo de
campana de Navidad. En consecuencia, el nivel de existencias en almacén aumenté
en un 24% en valor absoluto, incrementandose los dias de rotacion de existencias en
almacén de 145 a 154 dias.

. Durante el ejercicio 2008, la caida en un 4% de las ventas sobre el importe neto de la

cifra de negocio consolidada por el descenso generalizado de los niveles de
consumo provocd un incremento puntual de stock, que alcanz6 niveles maximos
historicos de 15.120 miles de euros a 31 de enero de 2009, lo cual representaba 179
dias de rotacion de existencias.
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2. Deudores

El saldo consolidado de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar estd formado
fundamentalmente por franquicias y master-franquicias.

IMAGINARIUM exige un aval bancario a primera demanda a los franquiciados para cubrir
riesgos de posibles impagos. En funcién del nivel de garantias de los franquiciados se
concede el limite de crédito correspondiente, cuya media es de 24 miles de euros.

3. Condiciones de cobro

En términos generales las condiciones de cobro con clientes son: (i) 30 dias de pago a
franquiciados; (ii) 90 dias a master-franquiciados; y (iii) 60 dias de media a otros canales.

La evolucion de las cuentas a cobrar se explica como sigue:

. En valor absoluto, el aumento del ejercicio 2006 al ejercicio 2007 se produce como
consecuencia del incremento de actividad en un 9% aproximadamente sobre la cifra
neta de negocio. En términos de dias, se produce un incremento del periodo medio

de cobro de 30 a 42 dias, debido basicamente a:

o La firma de un acuerdo comercial con compaiiia de telecomunicaciones con

plazos de cobro superiores a 90 dias.

o Alianzas con empresas externas (farmacias, otros canales de distribucion...)

con plazo de cobro superior a la media.
o Concesion de mejores condiciones de cobro a master-franquicias.

o Que, en el dltimo trimestre del ejercicio 2007, se concentré6 un volumen
importante de ventas a otros canales (internet, corners, etc.) de

aproximadamente 900 miles de euros.

. Del ejercicio 2007 al ejercicio 2008 se producen dos circunstancias que provocan un
ligero aumento del periodo medio de cobro, que pasa de 42 dias en el ejercicio 2007
a 47 en el ejercicio 2008: (i) el cambio en el mix de ventas y (ii) la concesién puntual

de condiciones de cobro especiales.
1.19.2.3 Patrimonio Neto

A continuacion se muestra el detalle de todos los movimientos que se han producido en el
patrimonio neto del Grupo en los ejercicios 2006, 2007 y 2008.

Los principales impactos en los fondos propios durante este periodo son:

En el ejercicio 2006 se produjo la desinversioén por parte de los fondos de capital riesgo 3i y
L Capital FCPR y la simultdnea entrada del Grupo CAI Para ello, el Grupo CAI adquirié

143



parte de las acciones de los accionistas salientes y el resto de dichas acciones fueron
adquiridas por IMAGINARIUM en autocartera para su posterior amortizacion parcial (de
forma que mantuvo un 6% de autocartera). Simultdneamente, para financiar dicha
operacioén, se incorporé nueva deuda al Grupo y, a la vez, se refinanci6 la deuda
preexistente, suscribiendo un contrato de crédito sindicado (el Contrato de Financiacién, tal
y como este término se define posteriormente), estando el sindicato de acreditantes
formado por ocho entidades financieras. El apartado 1.19.2.4 incluye informacién adicional

sobre esta operacion.

En el ejercicio 2008 se realizé una ampliacion de capital por valor total de 5,5 millones de
euros que supuso la entrada de un nuevo socio inversor, Tasal, S.L., que adquiri6 el 5%, lo
que supuso una valoracién del 100% del equity de IMAGINARIUM de 104,5 millones de

euros.

El cuadro que se adjunta a continuacién incluye, para los ejercicios 2006 y 2007, la variacion

de socios externos dentro de la evolucién del patrimonio neto.
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Reservas en

. Pérdidas y
Otras Diferencias sociedades Reservas en Ajustes por anancias
Concepto Capital | Prima de | reservas de oas d consolidadas sociedades / bi Z 8 buid Socios ]
(Cifras en miles de euros) suscrito | emision | la sociedad nega?‘z;as ae por puestas en can lzo ¢ ultrz ut SS; externos Tota
dominante | €OMOHAACION integracion | equivalencia oaror ;so'cze ¢

global ominante
Saldo a 31.01.06 542 4.028 18.894 0 (4.733) (282) (16) 2.709 14| 21.156
Distribucién del resultado 0
A reservas 0 0 5.282 0 (2.574) 0 0 (2.709) 0 1)
A dividendos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Diferencia de conversién 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Imaginarium Cono Sur, S.A. 0 0 0 0 0 0 (96) 0 0 (96)
Diferencia conversién ItsImagical HK 0 0 0 0 0 0 15 0 0 15
Reduccién de capital (113) 0 (14.567) 0 0 0 0 0 0 (14.680)
Dotacion reserva acciones propias 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros movimientos 0 0 0 78 (257) 282 0 0 1346 1449
Beneficio del ejercicio 06-07 0 0 0 0 0 0 0 2.193 (265) 1.928
Saldo a 31.01.07 429 4.028 9.609 78 (7.564) 0 (97) 2.193 1.095 9.771
Distribucién del resultado 0 0 4.045 0 (1.852) 0 0 (2.193) 0 0
Aportacién accionistas 0 678 0 0 0 0 0 0 0 678
Diferencias de conversiéon 0 0 0 0 0 0 7 0 0 7
Integracion ItsImagical México 0 0 0 110 0 0 0 0 0 110
Dividendos 0 0 15 0 (15) 0 0 0 0 0
Otros movimientos 0 0 183 0 (183) 0 0 0 27 27
Resultado del ejercicio 07-08 0 0 0 0 0 0 0 2.396 (470) 1.926
Saldo a 31.01.08 429 4.706 13.852 188 (9.614) 0 (90) 2.396 652| 12.519
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Otras reservas

sociedad Resgrvas e Pérdidas y
dominante Diferencias sociedaes Reseroas en Ajustes por | ganancias
Concepto Capital | Prima de ) consolidadas sociedades . o Socios Acciones
. : ) o Reservas y negativas de cambios de | atribuidas a . Total
(Cifras en miles de euros) | suscrito | emision o por puestas en . exterrnos propias
resultados de | consolidacion . > . . valor la sociedad
S integracion | equivalencia ,
ejercicios dominante
; global
anteriores
Saldo a 31.01.08 429 4.706 13.852 188 (9.614) 0 (90) 2.396 652 0] 12519
Distribucién del resultado 0 0 2.309 (110) (119) 0 0 (2.396) 0 0 (316)
Aportacion accionistas 22 5.478 0 0 0 0 0 0 0 0 5.500
Diferencias de conversiéon 0 0 0 0 0 0 (272) 0 0 0 (272)
Int}eg.racmn ItsImagical 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Meéxico
Dividendos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros movimientos 0 0 0 0 0 0 0 0 124 0 124
é{;:sultado del ejercicio 08- 0 0 0 0 0 0 0 0 (327) 0 (327)
Ajustes NPGC 0 0 (485) 0 0 0 0 491 0 (3.319)| (3.313)
Saldo a 31.01.09 451 10.184 15.676 78 -9.733 0 (362) 491 449 (3.319)| 13.915
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1.19.2.4 Pasivo no corriente
Deuda bancaria

El desglose de las deudas con entidades de crédito a la fecha de cierre de cada uno de los
tres Gltimos ejercicios es el siguiente:

2006 2007 2008
31/01/2007 31/01/2008 31/01/2009

(Cifras en miles de euros)

Deuda financiera estructural (Tramos A+B del

. 27.000 24.985 22.830
crédito sindicado)
Leasing 2.207 1.502 956

Deuda financiera a corto plazo®

. 1.498 4.257 5.484
(saldo dispuesto)
| Deuda bruta | 30705 | 30744 | 29270
‘ Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ‘ 2.939 ‘ 3.251 ‘ 2.933
| Deuda neta® | 27766 | 27493 | 26337
(1) Incluye Tramo C del crédito sindicado + lineas de financiacién de circulante
2 Deuda neta= Deuda Bruta-Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

La deuda financiera estructural corresponde al crédito a largo plazo concedido a
IMAGINARIUM por ocho entidades financiadoras por medio de contrato elevado a
publico ante el notario de Zaragoza Don José Luis de Miguel Fernandez, el 27 de abril de
2006, con el namero 1.532 de su protocolo (dicho contrato, tal y como fue novado
posteriormente el dia 20 de junio de 2006, en lo sucesivo, el “Contrato de Financiacién”),
siendo la entidad agente el Banco Espafol de Crédito, S.A. (BANESTO). El principal del
crédito ascendié a 36.000 miles de euros, y se estructura en los siguientes tramos y
condiciones:

. Tramos A y B, por un importe méximo inicial de 19.500 miles de euros y 7.500
miles de euros respectivamente, y con vencimiento el dia 27 de abril de 2013 y
amortizaciones semestrales. El interés aplicado en ambos tramos est4 referenciado
al Euribor correspondiente al periodo de la disposicién, mas un diferencial de
mercado calculado en funcién del ratio Deuda Financiera Neta / EBITDA,
calculado sobre las cuentas anuales consolidadas del Grupo (tal y como este
término se define en el Contrato de Financiacién). A la fecha del presente
Documento Informativo el diferencial que se aplica a los Tramos A y B es del 1,35.
Dicho diferencial puede variar en el rango de 0,90% y 1,75%.
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El Tramo A se concedio, en el marco de la desinversion de los anteriores accionistas
minoritarios, 3i Plc. y L Capital FCPR, para la financiacion de la adquisiciéon de la
participacion de estos accionistas (por medio de un acuerdo de reduccién de capital
social para la amortizacion de acciones y de un acuerdo de adquisicién derivativa
de acciones propias para dotar la autocartera) y de los costes derivados de tal
operacion. El Tramo B se concedi6 para la amortizacion total de la deuda financiera
viva de IMAGINARIUM a la fecha de formalizacién del Contrato de Financiacién.

A fecha 31 de enero de 2009 los importes dispuestos y pendientes de reembolso
correspondientes al principal de los Tramos A y B ascienden a 22.830 miles de

euros.

Tramo C: corresponde a deuda destinada exclusivamente a financiar circulante de
IMAGINARIUM vy sus filiales, por un importe inicial de hasta 9.000 miles de euros,
y con vencimiento el 27 de abril de 2011. El interés aplicado esta referenciado al
Euribor correspondiente al periodo de la disposicién, mas un diferencial de
mercado calculado en funcién del ratio Deuda Financiera Neta / EBITDA,
calculado sobre las cuentas anuales consolidadas del Grupo (tal y como este
término se define en el Contrato de Financiacién). A la fecha del presente
Documento Informativo el diferencial que se aplica al Tramo C es del 1,35. Dicho
diferencial puede variar en el rango de 0,90% y 1,75%.

A fecha 31 de enero de 2009 los importes dispuestos y pendientes de reembolso

correspondientes al principal del Tramo C ascienden a 3.000 miles de euros.

Las condiciones y obligaciones que resultan del Contrato de Financiacion se corresponden

con las habituales de mercado, incluyendo obligaciones de pago y obligaciones de no pago,

asi como el compromiso de mantenimiento de determinados ratios financieros de forma

consolidada a 31 de enero de cada ejercicio (como por ejemplo, ratio de cobertura del

servicio de la deuda, ratio de cobertura de intereses netos, deuda financiera neta/EBITDA

y nivel méximo de inversiones en activos fijos (CAPEX)).

En garantia del cumplimiento de las obligaciones derivadas del Contrato de Financiacién

se otorgaron las siguientes garantias:

()

Los accionistas de IMAGINARIUM a dicha fecha, asi como la propia Sociedad,
constituyeron una promesa de prenda sobre determinadas acciones de
IMAGINARIUM, apoderando irrevocablemente a tal efecto a Banco Espanol de
Crédito, S.A., (BANESTO) para constituir tal garantia pignoraticia para el caso de
que los incumplimientos no sean subsanados dentro del plazo establecido en el
Contrato de Financiacién. En particular, las acciones objeto de la promesa de
prenda de conformidad con el Contrato de Financiacién son las acciones propiedad
del Grupo CAI, don Félix Tena Comadran, Publifax, S.L., Inroch, S.L., asi como
aquellas acciones que la Sociedad tenga en autocartera. La citada promesa no

impide la transmisién de las acciones que se produzca con motivo del Plan de
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Venta de Acciones con Descuento descrito en el apartado 1.16. de este Documento
Informativo ni las transmisiones que se produzcan con motivo de la Oferta de
Venta.

(i) Adicionalmente, la Sociedad otorgé prenda sobre los derechos de crédito
dimanantes de determinadas cuentas bancarias abiertas a nombre de la Sociedad, y
una promesa de prenda o hipoteca sobre las marcas y otros derechos de propiedad
industrial que fueran propiedad de la Sociedad o de otras sociedades de su grupo,

tal y como este término se define en el Contrato de Financiacion.

Asimismo, y sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial ilimitada de la Sociedad, cada
una de las en cada momento consideradas “filiales materiales” de la Sociedad (“Garantes”,
de conformidad con los términos del Contrato de Financiacién) constituye a favor de las
entidades acreditantes una garantia a primer requerimiento, solidaria entre cada uno de los
Garantes y la Sociedad, en garantia de las obligaciones de pago derivadas de lo dispuesto

en el Contrato de Financiacion.

En la actualidad, la tinica entidad Garante bajo el Contrato de Financiacién es Imaginarium
Italy, S.p.A. Esta entidad se adhiri6 como Garante por medio de escritura publica de
adhesion al Contrato de Financiacion otorgada ante el notario de Zaragoza, don José Luis
de Miguel Fernandez, en Zaragoza, el 24 de mayo de 2006, con el nimero 1.890 de su
protocolo. Ninguna otra filial se ha adherido al Contrato de Financiacién en condicién de
Garante por no reunir los requisitos y condiciones que dicho Contrato de Financiacion
establece para tener la consideracion de filial material.

El Contrato de Financiacién contiene una serie de restricciones para la prestataria
(IMAGINARIUM) en términos habituales en este tipo de contratos. Tales restricciones
hacen necesaria la autorizacién (“waiver”) de las entidades financiadoras para llevar a cabo
la Oferta y la incorporacion al MAB a la que se refiere este Documento Informativo, asi
como para acordar las modificaciones estatutarias necesarias para adaptar las normas de la
Sociedad a las propias de una compaiiia cotizada y las modificaciones de ratios necesarias
y demds actuaciones para poder llevar a cabo lo previsto en el Plan de Negocio. La

autorizacion (“waiver”) esta condicionada al cumplimiento de los siguientes requisitos:

@) que la ampliacién de capital en virtud de la cual se llevara a cabo la Oferta de

Suscripcién se ejecute por un importe minimo determinado;

(i) que una vez realizada la Oferta, la promesa de pignoracién de acciones cubra un
minimo de acciones representativas de, al menos, el 62,3% del capital social;

(iii)  quela Sociedad destine 2.000 miles de euros de los fondos procedentes de la Oferta
de Venta y de la Oferta de Suscripciéon a la amortizacién anticipada de las
cantidades pendientes del Contrato de Financiacién; y
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(iv)  que el margen del tipo de interés aplicable se mantenga en el 1,75% para los
ejercicios 2009 a 2012.

Adicionalmente, la Sociedad tiene contratadas con entidades financieras lineas de
financiacién de circulante a tipos de interés de mercado, con un limite total de 4.000 miles
de euros.

Compraventa de divisa y SWAP

IMAGINARIUM ha contratado con el Banco Espafiol de Crédito, S.A. (BANESTO) una
operaciéon de permuta de tipos de interés con fecha 30 de junio de 2006, por importe de
20.250 miles de euros, con inicio el 3 de julio de 2006 y vencimiento el 27 de octubre de
2010, siendo la Sociedad pagadora de un tipo fijo (3,965%) y BANESTO de un tipo variable
(Euribor a 4 meses para el periodo comprendido entre el 3 de julio de 2006 y el 27 de
octubre de 2006, y Euribor a 6 meses para el resto de periodos semestrales hasta el
vencimiento de la operacién). El importe cubierto por esta operaciéon de permuta de tipos
de interés corresponde a fecha del presente Documento Informativo al 80% del capital
pendiente de los Tramos A y B del crédito sindicado y ascendia, a 31 de julio de 2009 a
16.403 miles de euros.

La Sociedad ha suscrito histéricamente con diversas entidades financieras contratos de
compraventa de divisa a plazo (USD) para cubrir en torno al 80% del valor de las compras
en esa divisa, oscilando el periodo de cobertura entre 180 y 270 dias.

Limites de avales y leasing

La Sociedad también tenia contratadas a 31 de octubre de 2009 una linea de avales por un

importe maximo de 3.500 miles de euros, y de 3.000 miles de euros para leasing.
1.19.2.5 Pasivo corriente
Proveedores

Este epigrafe hace referencia fundamentalmente a los proveedores de producto, transporte
y publicidad. En términos generales, el Grupo ha obtenido en los tltimos ejercicios una
mejor posicion en la capacidad de negociacion con los proveedores por el incremento de
volumen de producto, lo cual ha permitido incrementar el periodo medio de pago de 51
dias a 31 de enero de 2007 a 78 dias a 31 de enero de 2009. El incremento ha sido debido a la
mejora paulatina de las condiciones de pago de los acreedores de servicios de 60 a 90 dias
que hay actualmente frente a los 60 que se venian aplicando. Ademas la consolidacién de la
central de compras en Hong Kong ha permitido incrementar de 30 a 60 dias el periodo
medio de pago a proveedores.
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1.19.3 Anidlisis de la evolucién del cash flow histérico (2006-2008)

- s d 200602 [ 20070, | 200802

(Cifras en miles de euros) 31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009
Benefl.mos'consohdados antes de intereses, impuestos y 10.676 9.633 8.635
amortizaciones
Cambios en el capital corriente 861 448 (3.726)
Impuesto sobre beneficios (874) (961) (578)
CASH FLOW DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 10.663 9.120 4.331

| CAPEX (INVERSIONES) (6525 (6459)] (5.329)]

| FLUJO DE CAJA LIBRE 4.138 | 2.661 | (998) |
Movimientos patrimoniales (14.681) 678 5.500
Variacion de la financiacién ajena 17.529 42 (1.506)
Gastos financieros (1.735) (2.243) (2.363)
CASH FLOW DERIVADO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION 1.114 (1.523) 1.631
Resultados extraordinarios (408) 93 (670)
Gastos de la operacion corporativa (1.500) 0 0
Inversién en acciones propias (3.319) 0 0
Otrias Inversiones fn.lanc.l(::‘ras a largo plazo y variaciones del 730 (919) (280)
perimetro de consolidaciéon
CASH FLOW DERIVADO DE OTRAS ACTIVIDADES (4.447) (826) (950)
VARIACION NETA DEL EFECTIVO 805 | 312 | (317)|
Efectivo al comienzo del ejercicio 2.135 2.940 3.252
Efectivo al final del ejercicio 2.940 3.252 2.934

(1) El cash flow adjunto no se corresponde con un estado de flujos de efectivo elaborado de acuerdo
al NPGC. En las cuentas anuales consolidadas auditadas del ejercicio 2008 se incluye un estado

de flujos de efectivo del citado periodo.

@

La informacién empleada para la elaboracién del cash flow, con el contenido sefialado a

continuacién, estd de acuerdo a las cuentas anuales auditadas del Grupo para los citados

ejercicios.

La informacién ha sido compilada de acuerdo con los criterios establecidos a continuacién:

1. Beneficios consolidados antes de intereses, impuestos y amortizaciones: Corresponde al

Resultado de Explotacion - Amortizacion del Inmovilizado - Deterioro y resultado por
enajenaciones de Inmovilizado - otros resultados + diferencias de cambio.

2. Cambios en Capital Corriente: incluye la Variacion de Existencias, Deudores y Otras
Cuentas a Cobrar, Inversiones Financieras Temporales, Periodificaciones a corto plazo,
Proveedores, Otros acreedores y Ajustes por Periodificacién.

3. CAPEX (Inversiones): Corresponde a Altas de Inmovilizado Intangible y Material - Valor
enajenacion de las bajas de Inmovilizado Intangible y Material + Valor Neto contable del
Inmovilizado Intangible y Material aportado por sociedades dependientes incorporadas al
Grupo en el ejercicio - Activos con sociedades puestas en equivalencia, dados de baja por

pasar a consolidarse por integracién global.
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4. Movimientos patrimoniales: Variaciones en fondos propios por operaciones referentes a
ampliaciones y disminuciones de capital.

5. Variacién de la financiacién ajena: Variaciéon en la deuda con entidades de crédito a largo y
corto plazo y de otras deudas a largo plazo.

6. Gastos financieros: importe neto de gastos menos ingresos financieros.

7. Resultados extraordinarios: Corresponden a otros resultados de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

8. Gastos de la operacién corporativa: Corresponden a costes asociados a operaciones
societarias.

9. Inversidén en acciones propias: Desembolso por adquisicién de acciones propias.

10. Otras inversiones financieras a largo plazo v variaciones del perimetro de consolidacién:
variaciones de las inversiones financieras a largo plazo y variaciones de patrimonio neto
derivadas del proceso de consolidacién y de ajustes por cambio de valor.

En el ejercicio 2006 tuvo lugar la entrada del Grupo CAIl y la salida de 3i Group Plc. y L

Capital FCPR, descritas en los apartados 1.4 y 1.19.2.3 anteriores, con el consiguiente

movimiento de Fondos Propios y Caja. En el ejercicio 2008 se realiz6 una ampliacion de

capital por valor de 5.500 miles de euros para financiar las inversiones acometidas en ese

ejercicio, que supuso la entrada de Tasal, S.L., que adquiri6 el 5%.

Historicamente, la gestion del capital circulante ha permitido variaciones positivas del
mismo y por lo tanto generacion de caja para el Grupo. En el ejercicio 2008 la variaciéon ha
sido negativa debido a la disminucién de las ventas, provocando un empeoramiento
puntual del ratio de rotaciéon de stock. El resumen de la evoluciéon de los dias de los

periodos medios de cobro, pago y rotacién de existencias es el siguiente:

El incremento de los inventarios en 2008 se financi6 mediante la disposicién de lineas de

2006 2007 2008
(Cifras en dias) 31/01/2007 31/01/2008 31/01/2009
Periodo medio de cobro® 30 42 47
Periodo medio de pago® 51 89 78
Rotacién de existencias®) 145 154 179

Calculado con base en el saldo de Proveedores y la suma de Aprovisionamientos y Otros

Gastos de Explotacion de las cuentas anuales

Calculado con base en el saldo de Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar y el

Importe Neto de la Cifra de Negocios de las cuentas anuales

Calculado con base en el saldo de Existencias y los Aprovisionamientos de las cuentas

anuales

circulante al final del ejercicio.
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1.19.4 Informacién financiera consolidada semestral
1.19.4.1 Balance de situacion

La siguiente tabla muestra el activo, pasivo y patrimonio neto correspondientes al cierre del
31 de enero de 2009 y al 31 de julio de 2009.

(Cifras en miles de euros) 31/5)2328009 31/};})29009
ACTIVO NO CORRIENTE 27.257 27.272
Inmovilizado intangible 7.597 7.302
Inmovilizado material 17.663 18.579
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 715 0
Inversiones financieras a largo plazo 1.282 1.391

| Fondo de comercio de sociedades consolidadas | 591 | 591 |
ACTIVO CORRIENTE 31.298 29.766
Existencias 15.121 15.642
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.862 9.167
Inversiones financieras temporales 0 0
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 158 0
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2.933 2.536
Periodificaciones a corto plazo 2.224 2421

| TOTAL ACTIVO | 59.145] 57.628 |
PATRIMONIO NETO 13.916 9.098
Fondos propios 13.828 9.124
Ajustes por cambio de valor (361) (528)
Socios externos 449 502
PASIVO NO CORRIENTE 19.453 17.611
Deudas con entidades de crédito 18.510 16.745
Acreedores por arrendamiento financiero 487 258
Otros pasivos financieros 320 536
Pasivos por impuestos diferidos 136 72
PASIVO CORRIENTE 25.776 30.918
Deudas con entidades de crédito 9.804 17.721
Acreedores por arrendamiento financiero 469 493
Proveedores 12.670 9.109
Otros acreedores 2.833 3.595

| TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO | 59.145 | 57.628 |

Las principales variaciones que cabe destacar respecto al balance son:

. Patrimonio neto: Debido a la estacionalidad del negocio, los resultados positivos se
generan durante el segundo semestre del afio, y por lo tanto el patrimonio, y, en
particular, la cifra de resultados del periodo, a 31 de julio de 2009 muestra una

imagen distorsionada del ejercicio.
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Capital circulante: Debido a la estacionalidad del negocio durante el segundo
semestre del afio se aprecian variaciones significativas en las partidas de
Proveedores, Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar y Existencias.

Deuda: El detalle de la deuda a 31 de julio de 2009 es el siguiente:

(Cifras en miles de euros) 31/?);)29009 31/?1)328009
Deuda Financiera Estructural (Tramos A y B Sindicado) 20.670 22.830
Deuda Financiera Neta a Corto Plazo (Saldo Dispuesto)® 11.250 2.551
Leasing 761 956
Deuda Neta® 32.681 26.337

1) Deuda Financiera Bruta a Corto Plazo- Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

2 Deuda Neta= Deuda Bruta-Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

La deuda a largo plazo disminuye por la amortizaciéon de la cuota correspondiente
al crédito sindicado. La deuda a corto plazo aumenta a 31 de julio de 2009 debido a
la financiacién del capital circulante. Como se ha mencionado anteriormente, en el
mes de julio comienza el aprovisionamiento de productos, incrementando por tanto

la utilizaciéon de deuda a corto plazo.
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1.19.4.2 Cuenta de pérdidas y ganancias

2009
. . 2008 2009 No (proforma)
(Cifras en miles de cutos) 31/07/2008 | 31/07/2009 | recurrentes 3p1/of7/2009
®

Importe neto de la cifra de negocios 35.384 33.270 747 34.017
Aprovisionamientos ©) (12.819) (11.976) 0 (11.976)
Gastos de personal (8.630) (8.742) 0 (8.742)
Otros gastos de explotacién (13.719) (13.754) 190 (13.564)
Amortizacién del inmovilizado (2.579) (2.535) 0 (2.535)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 0 0 0 0
Otros resultados (840) (1.016) 0 (1.016)
RESULTADO DE EXPLOTACION (3.203) (4.753) 937 (3.816)
Ingresos financieros 1 67 0 67
Gastos financieros (624) (713) 0 (713)
Diferencias de cambio (374) 1) 0 1)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 0 0 0 0
financieros

RESULTADO FINANCIERO (997) (647) 0 (647)
Participacién en beneficios (pérdidas) de sociedades 0 0 0 0
puestas en equivalencia

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (4.200) (5.400) 937 (4.463)
Impuestos sobre beneficios 545 708 (234) 474
RESULTADO DEL EJERCICIO (3.655) (4.692) 703 (3.989)
Resultado atribuido a la sociedad dominante (3.389) (4.525) 703 (3.822)
Resultado atribuido a socios externos (266) (168) 0 (168)
EBITDA @ (158) (1.203) 937 (266)
EBITDA sobre Importe Neto de la Cifra de Negocios -0,4% -3,6% -0,8%

1) Cifras sin considerar partidas no recurrentes
2) Resultado de explotacién-Amortizacién del inmovilizado-Deterioro y resultado por enajenaciones

del inmovilizado-otros resultados+Diferencias de cambio

(1) Evolucién del Importe Neto de la Cifra de Negocio

La evolucion de la cifra de negocio durante el primer semestre del ejercicio 2009 con

respecto al primer semestre del ejercicio 2008 es un 6% inferior, y viene condicionada por

los siguientes factores:

. Durante el primer semestre del ejercicio 2009 se han abierto 5 tiendas (netas de

cierres) en todo el mundo.

. Sin embargo, el nivel de ventas del Grupo en comparable en ventas a PVP Pais en el

primer semestre del ejercicio 2009 con respecto al primer semestre del 2008 es un

7% inferior.
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J Las condiciones comerciales a franquiciados en el afio 2009 respecto al 2008 son mas

beneficiosas: el Grupo ha ofrecido a los franquiciados incentivos a la mejora de

procesos, visual merchandising e incentivos extra por crecimiento.

. Facturacion por prestacion de servicios. La cifra de facturacion total es un 10% inferior

en el primer semestre del ejercicio 2009 con respecto al primer semestre del ejercicio

2008. Ello se debe a que durante el primer semestre del ejercicio 2009, como apoyo

extra a la red de franquiciados (sobre todo en Espafia, Italia y Portugal), no se han

repercutido puntualmente a la red de franquiciados los costes de transporte y de

una accién publicitaria puntual. Estas acciones habria que considerarlas como

extraordinarias y no recurrentes (véase apartado 1.14.2).

(i)

Evolucion del margen bruto

La evolucién del margen bruto comparativa entre semestres es la siguiente:

) ) 1508 1509 No 1509

(Cifras en miles de euros) 31/07/2008 | 31/07/2009 | recurrentes 31/07/2009
(proformay)

Importe neto de la cifra de negocios 35.384 33.270 747 34. 017
Margen Bruto® 22.565 21.293 22.040
% s/ Importe Neto Cifra de Negocios 63,8% 64,0% 64,8%
Margen Bruto de Producto® 19.601 19.454 19.454
% s/ Venta de Productos 60,5% 61,9% 61,9%
Costes Operativos® (22.349) (22.496) (22.306)
% s/ Importe Neto Cifra de Negocios 63,2% 67,6% 65,6%
EBITDA® (158) (1.203) 937 (266)
EBITDA sobre Importe Neto Cifra de -0,4% -3,6% -0,8%

Negocios

(1) Importe Neto de la Cifra de Negocio-Aprovisionamientos

) Ventas de Productos-Aprovisionamientos

(3) Se calcula como la suma de Gastos de Personal y Otros Gastos de Explotacion

4) Resultado de Explotacion-Amortizacién del inmovilizado-Deterioro y resultado por
enajenaciones del inmovilizado-Otros resultados+Diferencias de cambio

* No ha sido objeto de auditoria ni de revision limitada por parte de los auditores de la

Sociedad

(iii)

Evolucion de los costes operativos

Los costes operativos (gasto de personal + otros gastos de explotacién) no varian

significativamente debido fundamentalmente al efecto neto de los siguientes aspectos:

() Incrementos de costes derivados de: (i) las aperturas de tiendas propias en

Alemania, Italia y Portugal; (ii) la compra de franquicias en Espafia, Italia y
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Portugal; (iii) la incorporaciéon de la filial mexicana por integracion global en 2008; y
(iv) la creacién de una estructura central en Alemania. El incremento de costes por
estos conceptos se calcula en torno a los 1,2 millones de euros.

(i) Reduccién de costes derivados de: (i) el ahorro de costes en Espana por alquiler,
personal, publicidad y otros; y (ii) el ahorro de costes en el resto de las filiales del
Grupo, principalmente en alquileres, personal y otros gastos (asesoria, gastos de
viajes, etc.). La reduccion de costes por estos conceptos se calcula en torno a los 1,1

millones de euros.
(iv)  Evolucién de EBITDA

Como se ha mencionado anteriormente, IMAGINARIUM realizé un apoyo puntual a la red

de franquicias durante el primer semestre del ejercicio 2009.

Adicionalmente, se incurre en unos gastos excepcionales relacionados con el lanzamiento

de la actividad en Alemania.

. ) 1509

(Cifras en miles de euros) 31/07/2009

EBITDA con no recurrentes (1.203)
Gastos 0 menores ingresos no recurrentes

Apoyo excepcional a la red de franquicias 526

Start up de la filial de Alemania 190

Accién publicitaria 221

EBITDA sin no recurrentes (266)

Cabe destacar que el EBITDA después de estos ajustes estd en linea con el del primer
semestre de 2008.

v) Otras partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias

Se ha registrado un crédito fiscal derivado de la estimacién del Impuesto sobre Sociedades
del periodo de seis meses terminado el 31 de julio de 2009, al prever la compensacion de los
resultados negativos generados en el citado periodo al final del ejercicio 2009. El crédito

fiscal se ha calculado en funcién del tipo impositivo medio estimado.
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1.19.4.3 Analisis de la evolucion del cash flow

- e 1509, @

(Cifras en miles de euros) 31/07/2009
Beneficios consolidados antes de intereses, impuestos y amortizaciones (1.203)
Cambios en el capital corriente (1.402)
Impuesto sobre beneficios 0
CASH FLOW DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (2.605)

| CAPEX (INVERSIONES) | (2.065) |

| FLUJO DE CAJA LIBRE | (4.670) |
Movimientos patrimoniales 0
Variacién de la financiacién ajena 5.934
Gastos financieros (646)
CASH FLOW DERIVADO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 5.288
Resultados extraordinarios (1.016)
Gastos de la operacién corporativa 0
Inversién en acciones propias 0
Otras Inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de 0
consolidacién
CASH FLOW DERIVADO DE OTRAS ACTIVIDADES (1.016)
VARIACION NETA DEL EFECTIVO | (398) |
Efectivo al comienzo del ejercicio 2.934
Efectivo al final del ejercicio 2.536

(1) El cash flow adjunto no se corresponde con un estado de flujos de efectivo elaborado de acuerdo

©)

al NPGC. En los estados financieros consolidados intermedios para el periodo de seis meses
terminado el 31 de julio de 2009 se incluye un estado de flujo de efectivo para el citado periodo.
La informacién empleada para la elaboracién del cash flow con el contenido sefialado a
continuacién, estd de acuerdo a los estados financieros intermedios del Grupo para el citado
periodo.

La informacién ha sido compilada de acuerdo con los criterios establecidos a continuacion:

1. Beneficios consolidados antes de intereses, impuestos y amortizaciones: Corresponde al
Resultado de Explotacién - Amortizacién del Inmovilizado - Deterioro y resultado por
enajenaciones de Inmovilizado - otros resultados + diferencias de cambio.

2. Cambios en Capital Corriente: incluye la Variacién de Existencias, Deudores y Otras
Cuentas a Cobrar, Inversiones Financieras Temporales, Periodificaciones a corto plazo,
Proveedores, Otros acreedores y Ajustes por Periodificacion.

3. CAPEX (Inversiones): Corresponde a Altas de Inmovilizado Intangible y Material - Valor
enajenacién de las bajas de Inmovilizado Intangible y Material + Valor Neto contable del
Inmovilizado Intangible y Material aportado por sociedades dependientes incorporadas al
Grupo en el ejercicio - activos con sociedades puestas en equivalencia, dados de baja por pasar
a consolidarse por integraciéon global.

4. Movimientos patrimoniales: Variaciones en fondos propios por operaciones referentes a
ampliaciones y disminuciones de capital.

5. Variacién de la financiacién ajena: Variacion en la deuda con entidades de crédito a largo y
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corto plazo y de otras deudas a largo plazo.

6. Gastos financieros: importe neto de gastos menos ingresos financieros.

7. Resultados extraordinarios: Corresponden a otros resultados de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

8. Gastos de la operacién corporativa: Corresponden a costes asociados a operaciones
societarias.

9. Inversidén en acciones propias: Desembolsos por adquisicién de acciones propias.

10. Otras inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de consolidacién:
variaciones de las inversiones financieras a largo plazo y variaciones de patrimonio neto
derivadas del proceso de consolidacion y de ajustes por cambio de valor.

El periodo de enero de 2009 a julio de 2009 ha sido exigente a nivel de tesoreria, dado que,
por la estacionalidad del negocio, no solamente no se genera caja sino que se produce el
vencimiento de una cuota de amortizacién del crédito sindicado y es el momento idéneo de
realizar las inversiones en stock para que puedan generar los maximos beneficios en la
campana de Navidad.

Con respecto a la variacion del capital corriente producida durante el primer semestre del
ejercicio 2009, debido a la estacionalidad del negocio durante el segundo semestre del afio
se aprecian variaciones significativas en las partidas de Proveedores, Deudores
Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar y Existencias.

Las inversiones acometidas durante el primer semestre del ejercicio en curso han sido

principalmente las siguientes:

. Apertura de 13 tiendas propias en Alemania por un valor de, aproximadamente,
1.000 miles de euros.

. Compra de tiendas franquiciadas en Espafia, Italia y Portugal por un valor de 245

miles de euros.

. Los gastos de investigacion y desarrollo en producto han ascendido a 573 miles de
euros, y el resto de inversiones (marcas, sistemas de informacion, etc.) a 247 miles
de euros.

1.19.5 En caso de existir opiniones adversas, negaciones de opinién, salvedades o
limitaciones de alcance por parte de los auditores de la Sociedad, Audihispana
Grant Thornton, S.L.P., se informard de los motivos, actuaciones conducentes a su
subsanacion, y plazo previsto para ello

n/a
1.19.6 Descripcién de la politica de dividendos

La futura politica de dividendos de la Sociedad se describe en el apartado 2.3 del presente
Documento Informativo.

159



1.19.7 Informacién sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre el Emisor
n/a
1.20  Factores de riesgo

Antes de adoptar la decision de invertir adquiriendo acciones de IMAGINARIUM, deben
tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se enumeran a continuacién, los cuales
podrian afectar de manera adversa al negocio, los resultados, las perspectivas o la situacién
financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM. Estos riesgos no son los tinicos a
los que IMAGINARIUM podria tener que hacer frente. Hay otros riesgos que, por su
mayor obviedad para el puablico en general, no se han tratado en este apartado. Ademas,
podria darse el caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados
como relevantes en el momento actual, pudieran tener un efecto en el negocio, los
resultados, las perspectivas o la situaciéon financiera, econémica o patrimonial de
IMAGINARIUM. Asimismo, debe tenerse en cuenta que todos estos riesgos podrian tener
un efecto adverso en el precio de las acciones de IMAGINARIUM, lo que podria llevar a
una pérdida parcial o total de la inversién realizada.

1.20.1 Riesgos relacionados con el negocio de IMAGINARIUM
IMAGINARIUM depende en buena medida de determinado personal clave

IMAGINARIUM depende en buena medida de su equipo de alta direccién, que atesora una
amplia experiencia de gestion en el sector y, en particular, de su fundador don Félix Tena
Comadran, presidente (en su condiciéon de representante persona fisica de Publifax, S.L.) y
director general de la Sociedad. IMAGINARIUM no puede garantizar la permanencia de
ninguno de los miembros del equipo directivo.

A fecha de este Documento Informativo, no hay ninguna prevision de que don Félix Tena
Comadran vaya a cesar en sus funciones, ni existe ninguna restriccién en los estatutos de la
Sociedad ni en el Reglamento del Consejo de Administracién para su continuidad en el
cargo. No obstante, don Félix Tena Comadran no tiene obligaciones de permanencia en
IMAGINARIUM como directivo, y si dejara de prestar funciones ejecutivas ello podria
tener un efecto negativo en IMAGINARIUM.

La pérdida de los servicios de cualquier miembro clave del equipo directivo de la Sociedad
podria afectar negativamente al negocio, los resultados, a las perspectivas o a la situacién
financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

Estimaciones, tendencias, previsiones y proyecciones futuras

Este Documento Informativo contiene en su apartado 1.14 estimaciones, tendencias,
previsiones y proyecciones futuras que por su naturaleza son inciertas y susceptibles de no
verse cumplidas en el futuro. A pesar de que la Sociedad cree que las expectativas
reflejadas en el presente Documento Informativo son razonables, tales previsiones estan
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basadas en hechos futuros e inciertos cuyo acaecimiento es imposible determinar o
asegurar a la fecha del presente Documento Informativo.

Las mayores incertidumbres en cuanto a las proyecciones presentadas se derivan de del
impacto que la situacién econémica pueda tener sobre las ventas previstas de la Sociedad,
asi como del posible retraso en cuanto a las aperturas de tiendas previstas en el Plan de
Negocio de la Sociedad. En el futuro, alguna de estas circunstancias podria evolucionar de
forma distinta a la prevista, lo que podria afectar negativamente al negocio, a los
resultados, a las perspectivas o a la situacién financiera, econémica o patrimonial de
IMAGINARIUM.

Las tiendas IMAGINARIUM son un factor clave en el desarrollo del modelo de negocio de
la Sociedad

El formato de tienda es un factor esencial en el modelo de negocio diferencial de
IMAGINARIUM, lo que justifica la inversiéon y desarrollo puestos en marcha por la
Sociedad en los tltimos afios y los costes medios asociados a dicha inversién y formato de
tienda, que se explican, junto con la evolucién de dicho formato, en el apartado 1.6.4.1
anterior.

Si bien el modelo de distribucion de IMAGINARIUM es un sistema de distribucion
multicanal (que incluye, ademads del tradicional canal de las tiendas, los de internet, la
venta por teléfono y/o catalogo, y corners en establecimientos de terceros) los resultados
operativos de IMAGINARIUM dependerdn, entre otros factores, de su capacidad para
abrir nuevas tiendas, fundamentalmente tiendas de nuevo formato, conforme se describe
en el apartado 1.6.4.1 de este Documento Informativo, y tanto propias como en régimen de
franquicia, asi como de la capacidad de IMAGINARIUM de aumentar las ventas de las
tiendas ya existentes, gestiondndolas de manera rentable.

La capacidad de IMAGINARIUM para continuar abriendo nuevas tiendas, especialmente
teniendo en cuenta las caracteristicas que han de reunir las tiendas de nuevo formato,
depende de su capacidad de negociar contratos de arrendamiento o de compra de locales
para las nuevas tiendas en condiciones de mercado, o de mantener o mejorar las
condiciones de los arrendamientos existentes, y de establecer sus tiendas en locales que
tengan una ubicacién y tamafio adecuados. IMAGINARIUM no puede asegurar que en el
futuro pueda mantener unas condiciones similares o mas beneficiosas que las actuales, lo
que, de no ocurrir, podria afectar negativamente al negocio, los resultados, las perspectivas
0 a la situacién financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

Adicionalmente, en cuanto a las tiendas en franquicia, el éxito de IMAGINARIUM depende
de su capacidad de atraer y mantener nuevos franquiciados y ofrecerles un negocio
atractivo. IMAGINARIUM no puede asegurar que su actual capacidad de atraer y
mantener nuevos franquiciados no varie en el futuro, lo que podria afectar negativamente
al negocio, los resultados, las perspectivas o a la situacion financiera, econémica o
patrimonial de IMAGINARIUM.
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La expansién del negocio de IMAGINARIUM depende de su capacidad de gestionar sus
acuerdos de franquicia

Como se ha detallado en el apartado 1.64.1 de este Documento Informativo,
IMAGINARIUM cuenta con una amplia red de tiendas, no solo propias, sino también en
régimen de franquicia. Asimismo, parte de la expansién internacional de IMAGINARIUM
depende también de sus relaciones con sus méster-franquiciados, beneficiarios del derecho
a actuar en nombre de IMAGINARIUM en determinados paises (como se describe en el
apartado 1.6.4.1 del presente Documento Informativo) y que bien operan tiendas propias
en dichos territorios o bien conceden a su vez franquicias a emprendedores locales.

La relacién de franquicia (tanto a nivel nacional como con los master-franquiciados, fuera
de Espana) permite a IMAGINARIUM establecer contractualmente mecanismos de control
y salvaguardia para asegurar la correcta gestiéon y uniformidad de las tiendas, pero
conlleva un grado de control que no es equiparable al de la tienda gestionada directamente
por IMAGINARIUM. Si bien en el pasado no se han producido dificultades relevantes,
IMAGINARIUM no puede garantizar que en el futuro no se pongan de manifiesto
problemas en las relaciones de franquicia o de master-franquicia, lo que podria tener un
impacto negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o a la situacién financiera,
econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

Riesgo de aumento de los tipos de interés y ausencia de financiacion en condiciones
favorables

IMAGINARIUM se financia con una combinacién de fondos propios, préstamos bancarios
y otros. A 31 de julio de 2009, el nivel de endeudamiento financiero de IMAGINARIUM
conforme al balance de situacion ascendia a 35.217 miles de euros.

En lo relativo a los tipos de interés, la financiacion de IMAGINARIUM se encuentra
referenciada en un 47% a tipos de interés fijo y el 53% restante a tipos de interés variable.
En este sentido, la Sociedad tiene suscrita en la actualidad una operaciéon de permuta de
tipos de interés (SWAP), con inicio el 3 de julio de 2006 y vencimiento méximo el 27 de
octubre de 2010, por importe de 20.250.000 euros, mencionada en el apartado 1.19.2.4 del
presente Documento Informativo. El importe cubierto por esta operacion de permuta de
tipos de interés corresponde a 31 de julio de 2009 al 80% del capital pendiente de los
Tramos A y B del crédito sindicado y ascendia, a 31 de julio de 2009 a 16.403 miles de
euros.

No obstante, la exposicién a las fluctuaciones de tipos de interés, podria resultar en un
incremento de los costes de financiacién relativos al endeudamiento existente de
IMAGINARIUM, lo que podria afectar negativamente al negocio, a los resultados, a las
perspectivas o a la situacion financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

Por otra parte, en el futuro, IMAGINARIUM podria necesitar captar nuevos fondos para
atender a sus necesidades de financiaciéon a corto plazo, o para continuar la expansion de
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su negocio. IMAGINARIUM no puede asegurar la disponibilidad de recursos financieros
en condiciones aceptables. Si la obtenciéon de recursos financieros resulta mas costosa que
en el pasado, ello podria afectar negativamente al negocio, a los resultados, a las

perspectivas o a la situacion financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.
Riesgo de incumplimiento de las obligaciones derivadas de la financiacion

IMAGINARIUM ha suscrito un contrato de financiacioén en los términos que se detallan en
el apartado 1.19.2.4 de este Documento Informativo (el Contrato de Financiacién). Si bien
las condiciones y obligaciones que resultan del Contrato de Financiacién se corresponden
con las habituales de mercado, éstas incluyen obligaciones de pago y compromisos de
mantenimiento de determinados ratios financieros (entre otros, ratio de cobertura del
servicio de la deuda, ratio de cobertura de intereses netos, deuda financiera neta/EBITDA).

De conformidad con los términos de dicha financiacién, el incumplimiento de
determinadas obligaciones y compromisos de la Sociedad puede llevar aparejada la
resolucion anticipada de dicho contrato y el vencimiento anticipado de las obligaciones de
pago. Podrian ejecutarse también las garantias prestadas y en particular, garantias sobre
activos clave del negocio de IMAGINARIUM, tales como la promesa de prenda o hipoteca
sobre las marcas y otros derechos de propiedad industrial de IMAGINARIUM y del Grupo
ademds de las garantias a primer requerimiento otorgadas en cada momento por
determinadas filiales del Grupo. Adicionalmente, en virtud de dicha financiacion se
constituydé una promesa de prenda sobre determinadas acciones de la Sociedad, propiedad
de sus principales accionistas y en autocartera, que también podria ser ejecutada en caso de

incumplimiento de las obligaciones garantizadas por esta via.

En caso de incumplimiento por parte de IMAGINARIUM que diera lugar a la resolucién
anticipada del contrato de financiacién y a la ejecucion de las garantias, tales circunstancias
podrian afectar negativamente al negocio, a los resultados, a las perspectivas o a la

situacion financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.
Tipos de cambio

La utilizacién de monedas distintas del euro, tanto para los aprovisionamientos (que se
efecttan en su mayoria en délares estadounidenses) como para determinadas ventas
internacionales, implica un riesgo de tipo de cambio. Por ello, IMAGINARIUM sigue una
politica de aseguramiento de la gran mayoria de sus compras en délares estadounidenses,
asegurando aproximadamente el 80% del importe total de pedidos de compras en dodlares
estadounidenses por coleccién, con aproximadamente un mes de antelacién al inicio de
cada coleccion. El derivado mas utilizado para cubrir el riesgo de tipo de cambio es el
seguro de cambio import a un vencimiento predefinido de en torno a seis meses. Toda la
contratacion de las coberturas se diversifica entre tres o cuatro entidades financieras, con el
fin de no centralizar todo el riesgo con una sola entidad.
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No obstante lo anterior, las variaciones en los tipos de cambios en general implican un
riesgo que puede afectar negativamente al negocio, a los resultados, a las perspectivas o a
la situacion financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

IMAGINARIUM podria no ser capaz de detectar adecuadamente y adaptarse a los
cambios en las tendencias sociodemogrdficas, preferencias y patrones de gasto de sus
consumidores y de sus clientes

El éxito del negocio de IMAGINARIUM depende en buena medida de su capacidad de
responder de forma oportuna a los cambios en las tendencias sociodemogréficas,
preferencias y patrones de gasto de sus consumidores y de sus clientes.

En relacion con lo anterior, es necesario tener en cuenta dos circunstancias. Por un lado, el
proceso de maduracion del nifio se da cada vez a edades mas tempranas - se conoce el
fenémeno como “Kids Getting Older Younger”-, e implica que los juguetes concebidos para
una determinada etapa se utilizan por nifios mas pequefios, de entre dos y cuatro afios
menos. Por el otro, los nifios de mayor edad (nifios de entre 8 y 10 afios) se decantan antes
por otro tipo de productos, relacionados con la tecnologia como pueden ser los
videojuegos, lo que hace que el ciclo de vida del consumidor final se reduzca en el mercado
del juguete tradicional.

No obstante los factores indicados anteriormente, esto se ve compensado con una
tendencia a un mayor gasto medio por hogar en juegos y juguetes y el esfuerzo realizado
por IMAGINARIUM en términos de desarrollo de producto y estrategia de marketing, que
se centran en la inclusién en su catdlogo de nuevas referencias relacionadas con la
tecnologia y el desarrollo de productos dirigidos a nifios de menor edad (de entre 0 y 8
afos), asi como con la ampliacion de la gama de productos de puericultura. Por todo ello,
hasta la fecha, la evoluciéon de las ventas de los productos de IMAGINARIUM no ha
acusado las consecuencias de las tendencias sociodemograficas.

No obstante, existe un riesgo de que las tendencias sociodemograficas, y de los patrones de
consumo y gasto de los clientes de IMAGINARIUM antes descritos varien, y de que
IMAGINARIUM no pueda adaptarse o reaccionar adecuadamente a dicho cambio de
circunstancias, lo que podria afectar negativamente al negocio, los resultados, las

perspectivas o a la situacion financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

IMAGINARIUM estd expuesta a posibles reclamaciones, frente a las cuales la cobertura de
los seguros contratados podria no ser suficiente

IMAGINARIUM estd expuesta a posibles reclamaciones de responsabilidad civil,
relacionadas con la calidad de sus productos o la eventual existencia de defectos en su
fabricacion.

En particular, la responsabilidad por producto defectuoso constituye un riesgo para
IMAGINARIUM. En Espafia, la normativa que regula el régimen de responsabilidad civil
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por danos causados por productos defectuosos, asi como la relativa a la defensa de
consumidores y usuarios establecen un régimen de responsabilidad solidaria del
fabricante, el importador y el vendedor de productos en esta materia. Este riesgo de
responsabilidad por producto defectuoso podria incrementarse si el negocio se expande a
nuevos mercados (particularmente aquellos que impongan sanciones especialmente
onerosas, o una regulacion distinta de la vigente en la Unién Europea).

IMAGINARIUM impone estrictos controles de calidad sobre sus productos y sobre los
fabricantes con los que establece relaciones comerciales, y se adapta continuamente a las
modificaciones normativas en el &mbito de la seguridad en los juguetes asi como el resto de
productos que comercializa. Muestra de ello es el hecho que en los ultimos 15 afios
IMAGINARIUM se ha enfrentado tnicamente a un total de dos reclamaciones judiciales de
responsabilidad por producto defectuoso, que en ningtin caso han supuesto el desembolso
por parte de IMAGINARIUM en concepto de indemnizacién de importes superiores a
cinco mil euros (5.000 €), cada una de ellas. Asimismo, IMAGINARIUM cuenta con una
amplia gama de seguros que estima adecuada para la proteccion de sus actividades y
activos.

No obstante los controles de calidad y seguros contratados, estos ultimos podrian no
proporcionar una proteccion total por diversas razones, entre otras, el hecho de que la
cobertura pueda estar sujeta a franquicias y limitada a unas cifras de responsabilidad
maxima por siniestro. Asimismo, IMAGINARIUM no puede asegurar que en el futuro esté
en condiciones de renovar las poélizas de seguro que tiene contratadas en la actualidad, ni

que ello sea factible en condiciones econémicamente razonables.

Las reclamaciones y la litigiosidad relativas a productos defectuosos podrian afectar al
prestigio e imagen de IMAGINARIUM vy tener un efecto negativo en el negocio, los
resultados, las perspectivas o la situaciéon financiera, econémica o patrimonial de
IMAGINARIUM podrian resultar negativamente afectados.

Las dificultades para proteger adecuadamente los derechos de propiedad industrial e
intelectual de IMAGINARIUM pueden debilitar su imagen de marca

IMAGINARIUM considera que sus marcas Imaginarium, Itslmagical y Estimulos, entre otras,

son importantes para el éxito de su actividad empresarial.

IMAGINARIUM ha venido efectuando una politica activa de registro de las principales
marcas, nombres de dominio y signos distintivos, y cuenta con una amplia cartera de
registros para operar en los paises en que no se encuentra presente, de forma que su
expansion internacional pueda realizarse de manera uniforme y global. Sin embargo,
IMAGINARIUM no puede asegurar que las gestiones que ha llevado a cabo para el registro
y proteccion de las marcas y demas derechos de propiedad industrial e intelectual vayan a
ser suficientes para evitar la imitacién o copia de los productos por parte de terceros, lo que
podria tener un efecto negativo en su situacion financiera y resultados operativos.
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Si cualquiera de los riesgos antes comentados se materializase, el negocio, los resultados,
las perspectivas o la situacién financiera, econémica y patrimonial de IMAGINARIUM
podrian verse adversamente afectados.

Expansién internacional y riesgo pais

A 31 de octubre de 2009 IMAGINARIUM cuenta con més de 348 tiendas en funcionamiento
de las que 151 (el 43,39% del total) estan ubicadas fuera de Espana.

El apartado 1.6.4.1 detalla el proceso de expansion internacional de IMAGINARIUM vy, en
particular, las caracteristicas de cada uno de los dos modelos (constitucion de sociedades
filiales y firma de acuerdos de master-franquicia) de que la Sociedad se ha servido para
ello.

La expansion internacional, particularmente fuera de la Unién Europea, conlleva una
exposicién a riesgos de tipo politico, econémico o regulatorio, incluyendo variaciones de
tipo de cambio, diferencias culturales y de idioma, barreras comerciales, régimen y tramites
aduaneros, politicas de expropiacion, fiscalidad extranjera e inestabilidad politica y
econdémica. En caso de que IMAGINARIUM no fuera capaz de conseguir gestionar su
expansion internacional de manera efectiva, ello podria afectar negativamente al negocio, a
los resultados, a las perspectivas o a la situacién financiera, econémica o patrimonial de
IMAGINARIUM.

IMAGINARIUM externaliza completamente el proceso de fabricacién de sus productos,
actividad que subcontrata totalmente con proveedores situados en el extranjero

IMAGINARIUM integra la totalidad de las fases de la cadena de valor, desde la
investigaciéon de nuevos productos hasta la venta al cliente final, salvo el proceso de
fabricacion y transporte del producto. La actividad de fabricacion se desarrolla

principalmente en China y se externaliza completamente.

La externalizacion completa de la actividad de fabricacién conlleva riesgos en la medida en
que la disponibilidad y coste de los productos pueden verse negativamente afectadas al
trasladarse el riesgo-pais a IMAGINARIUM. Ello supone una mayor exposicion a las
condiciones econémicas, posible saturacién de la capacidad productiva, paros o desastres
naturales que se puedan producir en aquellos lugares en los que se fabrica el producto. Asi,
cualquier acontecimiento en dichos paises o regiones que generase una interrupcién o una
restricciéon para el comercio exterior, podria tener un efecto adverso en el negocio de
IMAGINARIUM. El flujo de mercaderias proveniente de los fabricantes podria verse
asimismo afectado por situaciones de inestabilidad politica. Todo ello podria suponer un
incremento de costes o una reduccién de la cantidad de producto terminado disponible
para la distribuciéon. Ademas, el incumplimiento de las normas o la falta de adecuacién a
las conductas éticas en materia laboral por parte de los fabricantes en dichos paises, podria
tener un efecto negativo en la imagen de IMAGINARIUM.
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En caso de que cualquiera de estos riesgos se materializara, ello podria afectar
negativamente al negocio, a los resultados, a las perspectivas o a la situacién financiera,
econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

La logistica para la distribucién de productos de IMAGINARIUM depende en gran medida
de los sistemas informdticos de gestion de la informacién y de agencias de transporte
ajenas a la organizacioén

IMAGINARIUM cuenta con dos centros logisticos en Zaragoza y en China desde donde se
centraliza la distribucién de sus productos, como se describe en el apartado 1.6.5 de este
Documento Informativo. Cualquier fallo o interrupcién en el funcionamiento de las
actividades de los almacenes centrales podria ocasionar problemas logisticos y retrasos en
la distribucién de los productos a las tiendas. El fallo o la interrupcion de estos sistemas de
comunicaciéon y gestion de la informacion, podria tener un efecto adverso en el
funcionamiento de las tiendas, y, en particular, en relacién con el abastecimiento y otras
actividades logisticas.

Por otra parte, la distribucién a las tiendas se realiza siempre a través de agencias de
transporte, careciendo en la actualidad IMAGINARIUM de estructura de transporte
propio. En caso de que IMAGINARIUM no pudiera gestionar adecuadamente este sistema

de distribucion, ello tendria un impacto negativo en su negocio.

Todo ello implica un riesgo que puede afectar negativamente al negocio, a los resultados, a
las perspectivas o a la situacién financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

1.20.2 Riesgos relacionados con el sector de actividad
Evolucion general de la economia, estacionalidad y sector de actividad

El sector de actividad en que opera IMAGINARIUM se caracteriza por ser un sector ciclico,
con un componente estacional en cuanto a las ventas. Al mismo tiempo, IMAGINARIUM
opera en un sector de actividad (refail) maduro, en el que la competencia es intensa. Todas
estas circunstancias pueden tener un impacto negativo en el negocio, los resultados, las
perspectivas o la situacién financiera, econémica o patrimonial de IMAGINARIUM.

1.20.3 Riesgos asociados a la estructura del accionariado de IMAGINARIUM
Principales accionistas de IMAGINARIUM

A la fecha del presente Documento Informativo, el control de IMAGINARIUM
corresponde a don Félix Tena Comadran, que tiene una participacién total del 57,94% (una
participacion directa del 4,13% y una participacién indirecta del 39,1% y 14,7% a través de
Publifax, S.L. e Inroch, S.L. respectivamente, sociedades en la que tiene una participacién
del 100%, participacion que, en el caso de Inroch, S.L. es a través de su grupo familiar). Esta
previsto que con posterioridad a la Oferta, don Félix Tena Comadran tenga, de forma
directa e indirecta, una participacién del 50,5% en IMAGINARIUM, por lo que tendrd una
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importante capacidad de decision sobre los temas que hayan de ser aprobados por la junta
general, sin perjuicio de lo especificado en el apartado 2.5 de este Documento Informativo
(pactos parasociales), conforme al cual determinadas decisiones de la junta general
(incluyendo la aprobacion de dividendos, determinadas modificaciones estatutarias,
fusiones y otras operaciones societarias de relevancia) exigirian el voto favorable del Grupo
CAIL De conformidad con tales pactos entre accionistas de la Sociedad, en caso de
divergencia de criterio entre el accionista de control y Grupo CAI (segtn se describe en el
apartado 2.5 siguiente), ello podria dar lugar a una situacion de bloqueo en el gobierno de
la Sociedad.

En caso de que este riesgo se materializara, ello podria afectar negativamente al negocio, a
los resultados, a las perspectivas o a la situacién financiera, econémica o patrimonial de
IMAGINARIUM.

1.20.4 Riesgos relativos a las acciones
Distribucién de dividendos

De conformidad con lo establecido en el Contrato de Financiacion, y tal y como se explica
en el apartado 2.3. de este Documento Informativo, existen una serie de limitaciones a la
posibilidad por parte de IMAGINARIUM de proceder al reparto de dividendos.

En particular, las previsiones de dicho contrato establecen que no se podran distribuir
dividendos a menos que los Tramos A y B del crédito hayan sido amortizados en al menos
el 50% de su importe, la Sociedad cumpla con determinados ratios financieros y se cuente
con autorizacién de las, en cada momento, entidades acreditantes bajo el Contrato de
Financiacion. En ningtn caso, segin el Contrato de Financiacién, la cantidad que sea objeto
de reparto podra superar el importe equivalente al 30% del beneficio neto del ejercicio
anterior. De conformidad con el calendario de amortizaciéon previsto en el Contrato de
Financiacion, la amortizacién del 50% del importe de los Tramos A y B se habra alcanzado
el 27 de abril de 2011.

Revocacion automdtica de la Oferta en caso de no admision a negociacion

Si las acciones de IMAGINARIUM no fuesen admitidas a negociacién en el MAB antes del
15 de diciembre de 2009, la Oferta quedaria automaticamente revocada.
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2. INFORMACION RELATIVA A LAS ACCIONES

21 Numero de acciones cuya admision se solicita, valor nominal de las mismas.
Capital social, indicacién de si existen otras clases o series de acciones y de si se
han emitido valores que den derecho a suscribir o adquirir acciones

Con el fin de facilitar la adecuada difusiéon de las acciones de la Sociedad, y en atencién
a la solicitud de admisién a negociacion en el MAB de las acciones de IMAGINARIUM,
la junta general extraordinaria universal de accionistas de 29 de octubre de 2009 acord6
(i) reducir el capital social con la finalidad de redondear el valor nominal de las
acciones de 6,01 euros a 6, y (ii) reducir el valor nominal de las acciones de la Sociedad
de 6 euros a 0,03 euros por accién, mediante el desdoblamiento de cada una de las
SETENTA Y CINCO MIL OCHENTA Y DOS (75.082) acciones en circulacién en ese
momento, en 15.016.400 nuevas acciones en la proporciéon de 200 acciones nuevas por
cada accién antigua, sin que se produzca variacién en la cifra del capital social de la
Sociedad (salvo por la resultante del redondeo anteriormente mencionado). En
consecuencia, a fecha del presente Documento, el capital social de IMAGINARIUM, es
de CUATROCIENTOS CINCUENTA MIL CUATROCIENTOS NOVENTA Y DOS EUROS
(450.492 €), y esta representado por 15.016.400 acciones de 0,03 euros de valor nominal
cada una de ellas. Todas las acciones se hallan suscritas y totalmente desembolsadas.
Las acciones son de una tnica clase y serie y atribuyen a sus titulares plenos derechos
politicos y econémicos.

La junta general extraordinaria y universal de accionistas de la Sociedad celebrada el 29
de octubre de 2009 acord¢6 realizar una oferta de suscripcion y, a tal efecto, facultar al
consejo de administracién, al amparo de lo dispuesto en el articulo 153.1.b. de la Ley de
Sociedades Andnimas para que defina los términos, condiciones y demas caracteristicas
de dicha Oferta de Suscripcion y a tales efectos pueda aumentar el capital social (en
adelante, la “Oferta de Suscripciéon”). La Oferta de Suscripciéon comprende 2.400.000

acciones de nueva emision.

Como complemento a la solicitud de admisién a negociaciéon en el MAB de las acciones
de la Sociedad y a la Oferta de Suscripcion, la junta general extraordinaria y universal
de accionistas acordd, con fecha 29 de octubre de 2009, realizar una oferta de venta de
valores. Los valores que se ofrecen son acciones ordinarias de IMAGINARIUM de 0,03
euros de valor nominal cada una, de una tnica clase y serie, y atribuyen a sus titulares
plenos derechos politicos y econémicos (en adelante, la “Oferta de Venta”). El conjunto
de las acciones objeto de la Oferta de Venta se compone por 2.853.200 acciones
titularidad de Caja de Ahorros de la Inmaculada Desarrollo Empresarial, Sociedad de
Capital Riesgo, S.A. (271.580 de ellas, acciones objeto de la opcién de compra otorgada
por esta entidad) y 450.000 acciones que la Sociedad posee en autocartera. Asimismo, con
ocasion de la realizacion de la Oferta, la Sociedad ha decidido llevar a cabo un Plan de
Venta de Acciones con Descuento, descrito en el apartado 1.16 de este Documento
Informativo, el cual se realizara de forma paralela a la Oferta.
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En adelante, la Oferta de Venta y la Oferta de Suscripcion seran referidas conjuntamente

como la “Oferta”.

A fin de posibilitar dicha Oferta de Suscripcion, la totalidad de los accionistas de la
Sociedad han renunciado al derecho de suscripciéon preferente que les pudiera
corresponder sobre las nuevas acciones objeto del aumento de capital,
comprometiéndose asimismo a reiterar dicha renuncia en la medida en que resulte
necesario para la ejecucion de la correspondiente ampliacion de capital.

En virtud de la anterior autorizacion de la junta general extraordinaria y universal de
accionistas de la Sociedad, el consejo de administracion de IMAGINARIUM, en su
sesiones de fecha 29 de octubre de 2009 y 18 de noviembre de 2009, adopté los acuerdos
oportunos en relacion con la Oferta en desarrollo de los acuerdos de la junta general
extraordinaria y universal de accionistas de la Sociedad y, en particular, adopté los
acuerdos de aumento de capital y solicitud de admisién a negociacién de las acciones.

Asimismo, de conformidad con el acuerdo del consejo de administraciéon de 29 de
octubre de 2009, en virtud de la autorizacién de la junta general extraordinaria y
universal de accionistas de la Sociedad de 29 de octubre de 2009, se solicita la admisién
a negociacion en el MAB-EE de la totalidad de las acciones de la Sociedad, incluidas las

acciones de nueva emision objeto de la Oferta de Suscripcion.

Esta previsto que la totalidad de las acciones de la Sociedad incluidas las acciones de
nueva emisién objeto de la Oferta de Suscripcién y las incluidas en la Oferta de Venta
sean admitidas a negociaciéon en el MAB-EE el dia 1 de diciembre de 2009.

En caso de que las acciones de IMAGINARIUM no se hubieran admitido a negociacién
antes de las 24:00 horas del dia 15 de diciembre de 2009, la Oferta quedara revocada y
resuelta.

En este sentido, la Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existan o
puedan dictarse en materia del MAB-EE y especialmente sobre incorporacion,

permanencia y exclusiéon de dicho mercado.

2.2 Grado de difusion de los valores. Descripcién, en su caso, de la posible oferta
previa a la admision que se haya realizado y de su resultado

2.2.1 Importe de la Oferta

Importe inicial de la Oferta

El importe nominal inicial de la Oferta se distribuye de la siguiente forma:

(1) La Oferta de Suscripcién comprende 2.400.000 acciones de nueva emisién con
un valor nominal de 0,03 euros cada una lo que supone un importe nominal
total de 72.000 euros.
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(ii) La Oferta de Venta comprende 3.303.200 acciones ya emitidas y en circulacién
(271.580 de ellas, acciones objeto de la opcién de compra otorgada por Caja de
Ahorros de la Inmaculada Desarrollo Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
que se describe en el apartado siguiente), con un valor nominal de 0,03 euros cada
una, por un importe nominal total de 90.948,60 euros sin el ejercicio de la opcién
de compra de acciones adicionales; y de 99.096 euros en caso de ejercitar la
opcién de compra de acciones adicionales concedida por Caja de Ahorros de la
Inmaculada Desarrollo Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. por valor de
8.147,40 euros. La opcién de compra podrd, eventualmente, acompafiarse de un
préstamo de valores con el que se cubririan las sobreadjudicaciones que se
realicen, en su caso, por la Entidad Colocadora (Banesto Bolsa, S.A., Sociedad de
Valores), para atender los posibles excesos de demanda.

Oferentes

Caja de Ahorros de la Inmaculada Desarrollo Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo
de Régimen Simplificado, S.A., es el tnico accionista que ha decidido adherirse a la
Oferta de Venta (el “Accionista Oferente”). Adicionalmente, la propia Sociedad ha
decidido ofrecer acciones que posee en autocartera en el marco de la Oferta de Venta. El
cuadro que se incluye a continuacion refleja el nimero de acciones que seran ofrecidas

por cada uno de los Oferentes (i.e., el Accionista Oferente y la Sociedad).

Oferente Numero de acciones ofrecidas
Caja de Ahorros de la
Inmaculada Desarrollo 2.581.620 acciones (mas 271.580 acciones adicionales en
Empresarial, Sociedad de caso de ejercicio de la opcion de compra, haciendo un
Capital Riesgo de Régimen total de 2.853.200 acciones)

Simplificado, S.A.

Imaginarium, S.A. @ 450.000

(M Con carédcter previo a la Oferta, Caja de Ahorros de la Inmaculada Desarrollo Empresarial
Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A. es titular de 2.853.200 acciones de la
Sociedad representativas de aproximadamente el 19% del capital social de IMAGINARIUM.

(@ Con carécter previo a la Oferta, IMAGINARIUM posee 856.000 acciones de la Sociedad en
autocartera, que representan aproximadamente el 5,7% del capital social de IMAGINARIUM.

Banesto Bolsa, S.A., Sociedad de Valores acttda como Entidad Colocadora, Entidad
Agente y Proveedor de Liquidez (en adelante indistintamente, la “Entidad
Colocadora”, la “Entidad Agente” o el “Proveedor de Liquidez”).
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2.2.2 Destinatarios de la Oferta

La Oferta se dirige a inversores cualificados residentes en Espafia, en el sentido de lo
dispuesto en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en materia
de admisién a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
publicas de venta o suscripciéon y del folleto exigible a tales efectos, asi como a
inversores cualificados residentes en el Reino Unido, Alemania, Portugal y Andorra.

Esta Oferta no sera objeto de registro en ningtn pais.

En particular se hace constar que las Acciones objeto de la presente Oferta no han sido
ni serdn ofrecidas en ningun pais distinto de Espafia, el Principado de Andorra,
Alemania, Portugal o el Reino Unido.

Las Acciones objeto de la presente Oferta no han sido registradas bajo la United States
Securities Act de 1933 ni aprobadas por la Securities Exchange Commission ni ninguna
autoridad o agencia de los Estados Unidos de América. Por lo tanto, la presente Oferta

no esta dirigida a personas residentes en los Estados Unidos.
2.2.3 Banda de precios indicativa y no vinculante

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulaciéon de
sus peticiones de suscripcion, la Sociedad y el Accionista Oferente, de comtn acuerdo
con la Entidad Colocadora, han establecido una banda de precios indicativa y no
vinculante (en adelante, la “Banda de Precios”) para las acciones de la Sociedad objeto
de la Oferta, de entre 4,94 y 5,79 euros por accién.

La citada Banda de Precios implica asignar a la Sociedad una capitalizacién bursatil de
la totalidad de sus acciones de entre 69.952.376 y 81.988.716 euros, sin tener en cuenta
las acciones en autocartera y con caracter previo a la ampliacién de capital, objeto de la
Oferta de Suscripcion.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por la Sociedad y
el Accionista Oferente de comun acuerdo con la Entidad Colocadora, sin que exista
experto independiente alguno que asuma responsabilidad por la valoracion de las
acciones de la Sociedad resultante de la Banda de Precios. Dicha Banda de Precios se ha
establecido siguiendo procedimientos de valoracion de empresas generalmente
aceptados por el mercado en este tipo de operaciones, y teniendo en cuenta las
caracteristicas y circunstancias propias de la Sociedad y la situacion presente de los
mercados financieros nacionales e internacionales.

Se hace constar que el precio definitivo de las acciones objeto de la Oferta podra no
estar comprendido dentro de la referida Banda de Precios.

La Sociedad y el Accionista Oferente podran, mediando el acuerdo con la Entidad

Colocadora, modificar la Banda de Precios en cualquier momento con anterioridad a la
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fijacién del precio de la oferta, lo que debera poner en conocimiento del MAB no mas
tarde del dia habil siguiente al de adopcion de dicha decision.

Es posible consultar informacién adicional sobre la Oferta en la pagina web de
IMAGINARIUM, (www.imaginarium.es) con el titulo “Resumen de los términos y
condiciones de venta y suscripcion de acciones de IMAGINARIUM, S.A. previa a la admision a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursitil - Segmento Empresas en Expansion®.

2.2.4 Plan de Venta de Acciones con Descuento

Asimismo, se hace constar que la Sociedad ha aprobado un plan de empleados (el Plan
de Venta de Acciones con Descuento) en los términos en los que éste se describe en el
apartado 1.16 anterior, el cual se realizard de forma paralela a la Oferta y con sujecion
al calendario de tramitacién, adjudicacion y liquidacién establecido para la misma.

2.3 Caracteristicas principales de las acciones y los derechos que incorporan

El régimen legal aplicable a las acciones que se ofrecen es el previsto en la ley espafiola
y, en concreto, en las disposiciones incluidas en el Real Decreto Legislativo 1564 /1989
de 22 de diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas (en lo sucesivo “Ley de Sociedades Anénimas”) y en la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, asi como en sus respectivas normativas de desarrollo

que sean de aplicacion.

Las acciones de la Sociedad estdn representadas por medio de anotaciones en cuenta y
se hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U.
(“Iberclear”), con domicilio en Madrid, Plaza Lealtad n° 1 y de sus entidades
participantes autorizadas (en adelante, las “ Entidades Participantes”).

Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (€).

Las acciones objeto de la oferta son acciones ordinarias. Se hace constar que no existe
otro tipo de acciones en la Sociedad, y que las acciones objeto de la Oferta gozaran de
los mismos derechos politicos y econémicos que las restantes acciones de
IMAGINARIUM.

En particular, cabe citar los siguientes derechos, en los términos previstos en los

vigentes estatutos sociales:
. Derecho al dividendo

Las acciones que se ofrecen tienen derecho a participar en el reparto de las ganancias
sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas condiciones que
las restantes acciones en circulacion y, al igual que las demads acciones que componen el
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capital social, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas
ordinarias.

El Contrato de Financiacién establece limitaciones a la posibilidad por parte de la Sociedad
de proceder al reparto de dividendos. En particular, las previsiones de dicho contrato
establecen que no se podrén distribuir dividendos a menos que los Tramos A y B del
crédito hayan sido amortizados en al menos el 50% de su importe, la Sociedad cumpla con
determinados ratios financieros y se cuente con autorizacién de las, en cada momento,
entidades acreditantes bajo el Contrato de Financiacién. En ningtn caso, segtin el Contrato
de Financiacién, la cantidad que sea objeto de reparto podra superar el importe equivalente
al 30% del beneficio neto del ejercicio anterior. De conformidad con el calendario de
amortizacion previsto en el Contrato de Financiacion, la amortizacion del 50% del importe
de los Tramos A y B se habra alcanzado el 27 de abril de 2011.

Las acciones ofrecidas daran derecho a participar en los dividendos que se acuerde

repartir a partir de la fecha de admision a negociacién de las acciones en el MAB.

No obstante lo anterior, la futura politica de distribucién de dividendos y el importe
que, en su caso, se apruebe distribuir, dependerd de varios factores, incluyendo, entre
otros, los resultados de la Sociedad, su situacién financiera, las necesidades de tesoreria
(incluyendo tanto la necesaria atencion de los gastos operativos como el importe de las
inversiones que en su caso se realicen) y cualesquiera otros factores que la Sociedad
considere relevantes en cada momento.

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma
que para cada caso se anuncie, siendo el plazo de la prescripcién del derecho a su cobro
el establecido en el Cédigo de Comercio, es decir de cinco anos. El beneficiario de dicha
prescripcion sera la Sociedad.

. Derecho de voto

Las acciones confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la junta general de
accionistas y el de impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que los
restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo con el régimen general establecido en
la Ley de Sociedades Anénimas y en los estatutos sociales de IMAGINARIUM.

En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a las juntas generales de
accionistas, el articulo 17 de los estatutos sociales de IMAGINARIUM vy el articulo 9 del
Reglamento de la Junta General de la Sociedad establecen que podran asistir a la junta
general los accionistas que sean titulares de acciones, cualquiera que sea su nimero, y
se hallen inscritos como tales en el correspondiente registro contable de anotaciones en
cuenta de alguna de las Entidades Participantes en Iberclear con cinco (5) dias de
antelacion respecto de la fecha sefialada para la celebracion de la junta general de
accionistas. Los asistentes deberdn estar provistos de la correspondiente tarjeta de
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asistencia facilitada por las mencionadas Entidades Participantes o del documento

informativo que conforme a derecho les acredite como accionistas.

Cada accién da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al nimero maximo
de votos que pueden ser emitidos por cada accionista o por sociedades pertenecientes
al mismo grupo, en el caso de las personas juridicas.

Todo accionista que tenga derecho a asistir podra hacerse representar en la junta
general por medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista.

J Derechos de suscripcion preferente

Todas las acciones de IMAGINARIUM confieren a su titular, en los términos
establecidos en la Ley de Sociedades Anénimas, el derecho de suscripcion preferente en
los aumentos de capital con emision de nuevas acciones (ordinarias o privilegiadas) y
en la emision de obligaciones convertibles en acciones, salvo exclusion del derecho de
suscripcion preferente de acuerdo con el articulo 159 de la Ley de Sociedades

Anoénimas.

Las acciones que se emiten en el marco de la Oferta de Suscripcién han sido emitidas
mediante aumento de capital con derecho de suscripcion preferente, si bien la totalidad
de los accionistas de la Sociedad ha renunciado al ejercicio de dicho derecho, segtin
consta en acuerdo de la junta general extraordinaria universal de accionistas de
IMAGINARIUM de fecha 29 de octubre de 2009.

Asimismo, todas las acciones de IMAGINARIUM confieren a sus titulares el derecho de
asignacién gratuita reconocido en la propia Ley de Sociedades Anénimas en los
supuestos de aumento de capital con cargo a reservas.

. Derecho de informacion

Las acciones representativas del capital social de IMAGINARIUM conferirdn a su
titular el derecho de informacion recogido en el articulo 48.2 d) de la Ley de Sociedades
Anénimas y, con cardcter particular, en el articulo 112 del mismo texto legal, asi como
aquellos derechos que, como manifestaciones especiales del derecho de informacion,

son recogidos en el articulado de la Ley de Sociedades Anénimas.

24 En caso de existir, descripcion de cualquier condicién a la libre transmisibilidad
de las acciones estatutaria o extra-estatutaria compatible con la negociacion en el
MAB-EE

Las acciones de IMAGINARIUM no estan estatutariamente sujetas a ninguna
restriccion a su libre transmision, tal y como se desprende del primer parrafo del
articulo 7 de sus estatutos sociales, cuyo texto se transcribe a continuacién:
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“Articulo 7.- Régimen de transmision de las acciones

Libre transmisibilidad de las acciones

Las acciones y los derechos econdmicos que derivan de ellas, incluido el derecho de suscripcion
preferente, son libremente transmisibles por todos los medios admitidos en Derecho.

Transmisiones en caso de cambio de control

No obstante lo anterior, la persona que pretenda adquirir una participacion accionarial superior
al 50% del capital social deberd realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra, en los mismos
términos y condiciones, dirigida a la totalidad de los accionistas de la Sociedad.

Asimismo, el accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de
sus acciones en virtud de la cual, por sus condiciones de formulacion, las caracteristicas del
adquirente y las restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene
por objeto atribuir al adquirente una participacion accionarial superior al 50% del capital
social, sélo podrd transmitir acciones que determinen que el adquirente supere el indicado
porcentaje si el potencial adquirente le acredita que ha ofrecido a la totalidad de los accionistas la
compra de sus acciones en los mismos términos y condiciones.”

La segunda parte del articulo relativa a “Transmisiones en caso de cambio de control”, se
aprob6 en la junta general extraordinaria y universal de 29 de octubre de 2009 para
adaptar sus estatutos sociales a las exigencias requeridas por la regulacion del MAB
relativa a los cambios de control de la Sociedad, tal y como se indica en el apartado 2.7

del presente Documento Informativo.

Asimismo, existen las siguientes limitaciones a la transmisibilidad de las acciones, en

los términos que se detallan a continuacion:

. Contrato de Financiacion

En la actualidad, las acciones de IMAGINARIUM titularidad de Publifax, S.L.,
Inroch, S.L., Félix Tena Comadréan, Caja de Ahorros de la Inmaculada Desarrollo
Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. y Caja de Ahorros de la Inmaculada
de Aragon, asi como las acciones que la Sociedad tiene en autorcartera, y que
ascienden en su conjunto a un total de 14.265.600 acciones, representativas de
aproximadamente un 95% del capital social de IMAGINARIUM previo a la oferta,
son objeto de una promesa de prenda, como garantia del Contrato de Financiacién
explicado en el apartado 1.19.2.4 del presente Documento Informativo. La citada
promesa no impide la transmision de las acciones que se produzca con motivo del
Plan de Venta de Acciones con Descuento, y las entidades acreditantes del Contrato
de Financiacién han autorizado la liberacion de dicha promesa de prenda respecto
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de las acciones que serdn objeto de la Oferta de Venta, si bien tal liberacion se ha
condicionado al éxito de la Oferta.

Compromiso de no transmision de acciones (lock-up) frente a la Entidad
Colocadora

IMAGINARIUM, el Accionista Oferente, la Caja de Ahorros de la Inmaculada,
Publifax, S.L., Inroch, S.L., Tasal, S.L. y don Félix Tena Comadran se
comprometen frente a la Entidad Colocadora a:

(i) no acordar la emision, emitir, ofrecer, pignorar, vender, contratar para
vender, vender una opcién o contrato para comprar, comprar una opciéon
o contrato para vender, conceder una opcion, derecho o garantia de
compra, prestar o de alguna otra forma disponer de o transferir, directa
o indirectamente, acciones de la Sociedad o valores convertibles,
ejercitables o canjeables por acciones de la Sociedad, warrants o
cualesquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la suscripcién
o adquisicién de acciones de la Sociedad (incluidas las transacciones con
instrumentos financieros previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado
de Valores), ni realizar, directa o indirectamente, cualquier operacién
que pueda tener un efecto similar a las anteriores, ni realizar, directa o
indirectamente, actos de registro bajo la US Securities Act de 1933 con

respecto a los citados valores;

(ii) no suscribir contratos de permuta financiera (swaps), ni otros contratos u
operaciones en virtud de los cuales se transfiera, de forma total o parcial,
directa o indirectamente, los efectos econdémicos de la titularidad de
acciones de la Sociedad, con independencia de que la operacién descrita
en el apartado (i) anterior o la permuta financiera descrita en el apartado
(ii) vaya a liquidarse por medio de la entrega de acciones de la Sociedad,
valores convertibles, ejercitables o canjeables por acciones de la

Sociedad, por dinero o cualquier otro medio;

hasta una vez transcurridos trescientos sesenta (360) dias naturales, en el caso
de las acciones titularidad de IMAGINARIUM, don Félix Tena Comadran,
Publifax, S.L., e Inroch, S.L. y ciento ochenta (180) dias naturales en el caso de
las acciones titularidad del Accionista Oferente, Caja de Ahorros de la
Inmaculada y Tasal S.L. a contar desde la fecha de admisién a negociacion de las
acciones objeto de la Oferta en el MAB-EE, salvo que sean expresamente
autorizados al efecto con cardcter previo y por escrito por la Entidad

Colocadora, que no podra denegar injustificadamente dicha autorizacion.

Como excepciones a dicho compromiso, IMAGINARIUM podra en el citado
periodo de trescientos sesenta (360) dias naturales (i) poner acciones a
disposicion de la Entidad Colocadora con la finalidad de permitir a la Entidad
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Colocadora hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del contrato de
liquidez celebrado con Banesto Bolsa, S.A., Sociedad de Valores (el “Contrato de
Liquidez”); (ii) emitir y entregar acciones o conceder opciones u otros derechos
a la adquisicion de acciones o vinculados al valor de las acciones en el marco de
planes de incentivos a sus directivos y/o empleados, siempre que el adquirente
o adquirentes asuman idéntico compromiso de no transmisién de acciones por
el periodo remanente; y (iii) emitir acciones en el marco de operaciones
estratégicas de la Sociedad, siempre que el adquirente o adquirentes asuman

idéntico compromiso de no transmision de acciones por el periodo remanente.

Don Félix Tena Comadran, Publifax, S.L. e Inroch, S.L., podran, en el periodo de
trescientos sesenta (360) dias naturales, (i) transmitir acciones entre entidades
pertenecientes a un mismo grupo (en el sentido del articulo 42 de Cédigo de
Comercio), siempre que la entidad adquirente asuma idéntico compromiso de
no transmisién de acciones por el periodo remanente, (ii) transmitir acciones en
el seno de una eventual oferta de adquisicion de la totalidad de las acciones de
la Sociedad, y (iii) transmitir acciones de la Sociedad como consecuencia de la
ejecucion forzosa de prendas comprometidas en virtud del contrato de crédito
sindicado a largo plazo (el Contrato de Financiacién) elevado a publico ante el
notario de Zaragoza don José Luis de Miguel Fernandez, el 27 de abril de 2006,
con el namero 1.532 de su protocolo, descrito en el apartado 1.19 del Documento

Informativo.

Asimismo el Accionista Oferente, Tasal, S.L., y Caja de Ahorros de la
Inmaculada podréan, en el periodo de ciento ochenta (180) dias naturales, (i)
transmitir acciones entre entidades pertenecientes a un mismo grupo (en el
sentido del articulo 42 de Coédigo de Comercio), siempre que la entidad
adquirente asuma idéntico compromiso de no transmision de acciones por el
periodo remanente, (ii) transmitir acciones en el seno de una eventual oferta de
adquisiciéon de la totalidad de las acciones de la Sociedad, y (iii) transmitir
acciones de la Sociedad como consecuencia de la ejecucién forzosa de prendas
comprometidas en virtud del contrato de crédito sindicado a largo plazo (el
Contrato de Financiacién) elevado a publico ante el notario de Zaragoza don
José Luis de Miguel Fernandez, el 27 de abril de 2006, con el namero 1.532 de su
protocolo, descrito en el apartado 1.19 del Documento Informativo. Asimismo el
Accionista Oferente podré, en el citado periodo de ciento ochenta (180) dias
naturales, transmitir acciones de la Sociedad como consecuencia del préstamo
de valores que conceda a la Entidad Colocadora para la sobreadjudicacién de
acciones en el marco de la Oferta asi como, en su caso, a resultas del ejercicio de
la opcién de compra de acciones adicionales otorgada por Caja de Ahorros de la
Inmaculada Desarrollo Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. referida en el

apartado 2.2.1. anterior.
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25 Pactos parasociales entre accionistas o entre la Sociedad y accionistas que limiten
la transmision de acciones o que afecten al derecho de voto

Publifax, S.L., Inroch, S.L., Félix Tena Comadréan, Caja de Ahorros de la Inmaculada
Desarrollo Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. y Caja de Ahorros de la
Inmaculada de Aragén suscribieron el 27 de abril de 2006 un acuerdo de accionistas en
relacion con la gestion de IMAGINARIUM. Este acuerdo fue complementado
posteriormente, en 2008, con motivo de la entrada de Tasal, S.L., en el accionariado de la
Sociedad. En virtud de dicho pacto se establecid, entre otros acuerdos, que: (i)
determinados acuerdos de especial importancia a adoptar por la junta general o el consejo
de administracion requerian el voto favorable del Grupo CAI y del bloque accionarial
controlado por don Félix Tena Comadran; (ii) se regulaba la composicién del consejo de
administracién, de forma que los tres bloques accionariales (i.e. el constituido por Grupo
CAI el grupo accionarial controlado directa e indirectamente por don Félix Tena
Comadran o su grupo familiar y Tasal, S.L.), tuvieran representacién en dicho 6rgano; y
(iii) se establecieron distintas condiciones relativas al régimen de transmisiéon de las
acciones (entre las que destacan el derecho de acompafiamiento del Grupo CAl y de Tasal,
S.L. en el supuesto de que el bloque accionarial controlado directa e indirectamente por
don Félix Tena Comadran llegara a un acuerdo con un tercero para transmitir un
porcentaje de sus acciones, entre otros), asi como determinados mecanismos para la

desinversion por parte del Grupo CAL

No obstante lo anterior, todos los accionistas han decidido de mutuo acuerdo poner fin a
dicho pacto con caracter previo a la entrada de IMAGINARIUM en el MAB, a condicién de
que los derechos a los que el Grupo CAIl y Tasal, S.L. renuncian con motivo de la admisién
a negociacion de las acciones de IMAGINARIUM al MAB se recuperen en su totalidad en
caso de que dicho proceso no fuera culminado.

En el marco de este proceso, Grupo CAl, Tasal, S.L., Inroch, S.L., Publifax, S.L. y don Félix
Tena Comadran han suscrito un nuevo pacto de accionistas, que estara en vigor mientras la
participacion en la Sociedad de Grupo CAI sea igual o superior al 10%, asi como en el caso
de que la participacion del Grupo CAI se reduzca por causas ajenas a su voluntad y se sitte

entre el 5% y el 10% del capital social de la Sociedad:

- En tanto el Grupo CAI sea titular de una participaciéon del 10% o superior en el capital
social de la Sociedad:

(i) Grupo CAI tendria un derecho de acompafiamiento con una duracién de
cuatro afios desde la admisién a negociacién de las acciones de la Sociedad en
el MAB para el caso de que el bloque accionarial controlado, directa e
indirectamente por don Félix Tena Comadran, llegara a un acuerdo con un
tercero para transmitir, total o parcialmente, un porcentaje de sus acciones en
la Sociedad;
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(ii) Grupo CAI obtendria representacion en el consejo de administraciéon de la
Sociedad, nombrando un consejero dominical, ademas de al secretario no

consejero;

(iii) Se requerird el voto favorable de Grupo CAI para la valida adopcién de los
siguientes acuerdos por parte de la junta general de accionistas de la
Sociedad: (a) la fusién, escision, cesion global de activos o pasivos, disolucién
o liquidacion de la Sociedad; (b) el reparto de dividendos; (c) la modificacién
de los estatutos sociales de la Sociedad, excepto en lo relativo al objeto social,
aumentos o reducciones de capital, emisién de obligaciones y supresion del
derecho de suscripcion preferente; (d) el nombramiento de auditores de
cuentas de la Sociedad; y (e) la fijacion de la retribucion de los miembros del
consejo de administraciéon. Del mismo modo, la propuesta de nombramiento
de consejeros independientes a la junta general de accionistas debera contar

con el consentimiento del Grupo CAI

- En caso de que la participaciéon del Grupo CAI se sittie por debajo del 10% y por
encima del 5% en el capital social de la Sociedad, en las condiciones anteriormente

mencionadas, dicho grupo accionarial:

i Conservara el derecho de acompanamiento sefialado en el punto (i) anterior,
P P
y el derecho a tener representacién en el consejo de administraciéon de la
Sociedad; y
(if) Se requerira el voto favorable del Grupo CAI para la vélida adopcién de los

siguientes acuerdos por parte de la junta general de accionistas de la
Sociedad: (a) fusién, escision, cesion global de activos y pasivos, disolucion y
liquidaciéon de la Sociedad; (b) modificaciéon de estatutos sociales en lo

relativo al usufructo, prenda y embargo de las acciones de la Sociedad.

Adicionalmente, se hace constar que es preciso el acuerdo entre los dos grupos
accionariales mayoritarios de la Sociedad (i.e. el controlado, directa o indirectamente por
don Félix Tena Comadrén y el Grupo CAI) para, en relacion con el proceso de admisién a
negociacién de las acciones de la Sociedad en el MAB, determinar previo acuerdo con la
Entidad Colocadora el minimo y el maximo de la banda precios indicativa y no vinculante
para las acciones de la Sociedad objeto de la Oferta, establecer la estructura y el volumen de
la Oferta de Suscripcion y Oferta de Venta de las acciones de la Sociedad, determinar el
precio de colocaciéon de las acciones, asi como cualquier otra modificacién relativa a la
Oferta.

Como se ha mencionado anteriormente, en caso de que la Sociedad no culmine el proceso
de admision a negociaciéon en el MAB, los anteriores acuerdos serian revocados y la
relacién entre Grupo CAl, Inroch, S.L., Publifax, S.L., don Félix Tena Comadran y Tasal,
S.L. pasaria a regirse de nuevo por lo dispuesto en el acuerdo de 27 de abril de 2006.
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Asimismo, en el &mbito de la gestion de las filiales internacionales de IMAGINARIUM que
no estan integramente participadas (ya sea directa o indirectamente), se han suscrito los
siguientes pactos parasociales con el fin de regular las relaciones de los accionistas entre si,
y entre los accionistas y las respectivas sociedades:

(i) Pacto de accionistas suscrito el 20 de julio de 2006 entre IMAGINARIUM y Gusella
Roma SRL por un plazo de duracién de cinco afios para la gestion de la filial
italiana Imaginarium Italy, S.p.A., en virtud del cual se regulan (i) la
composiciéon del consejo de administracion, (ii) mecanismos de proteccion del
accionista minoritario (propietario del 25% del capital social) inclusive el derecho
de veto de éste en determinadas materias, (iii) un derecho de acompanamiento
reciproco, y (iv) como mecanismo de solucién a situaciones de bloqueo, Gusella
Roma SRL tiene obligacién de vender su participacion a un determinado precio.

(if) Contrato de accionistas para la gestion de Img Cocuk Uriin Ve Hizmetleri Sanayi
Ve Tic, A.S. suscrito el 14 de septiembre de 2009 entre IMAGINARIUM y los socios
minoritarios locales propietarios del 40% del capital social de la sociedad,
estableciendo (i) los principios generales que regirdn la administracion de la
sociedad y reglas de determinacion de la composicion del consejo de
administracion, (ii) mayorias reforzadas para la adopcién de decisiones por la junta
general y el consejo de administracién en determinadas materias, (iii) limitacion a la
transmisibilidad de las acciones a terceros, (iv) una opcién de compra ejercitable a
partir del mes de febrero del afio 2012 y un derecho de arrastre a favor de
IMAGINARIUM vy (v) una opcién de venta a favor de los socios minoritarios
ejercitable a partir del mes de febrero de 2011 y hasta el mes de febrero del afio
2014, todo ello en los términos y condiciones establecidos en el contrato.

2.6 Compromisos de no venta o transmision, o de no emision, asumidos por
accionistas o por la Sociedad con ocasién de la admision a negociacion en el
MAB-EE

Tal y como se describe en el apartado 2.4 anterior del presente Documento Informativo,
existe un compromiso de no venta de la Sociedad y sus accionistas frente a la Entidad
Colocadora, con las limitaciones establecidas en dicho apartado. El lock-up o
compromiso de no venta de las acciones establecido con motivo de la salida al MAB
sera de 360 o 180 dias respectivamente conforme se describe en el apartado 2.4 anterior,
desde la fecha de admisién a negociaciéon en el MAB, para todos los accionistas que
tengan tal condicién con caracter previo a la Oferta.

Adicionalmente, se hace constar que la Sociedad ha aprobado un Plan de Venta de
Acciones con Descuento a determinados empleados de la Sociedad y de su Grupo, con
un descuento sobre el Precio de la Oferta y con caradcter previo a la admisiéon a
negociacion en el MAB, en los términos que se describen en el apartado 1.16 anterior.
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De conformidad con lo establecido en el Plan de Venta de Acciones con Descuento, en
el supuesto de que se produzca la extincién de la relacion laboral del participe con
alguna entidad del Grupo con posterioridad a la fecha de entrega de las acciones, y
siempre que ésta se deba a baja voluntaria, excedencia voluntaria o despido procedente,
IMAGINARIUM dispondra de una opcién de compra sobre las acciones del participe,
que podré ejecutar total o parcialmente, en una sola vez, al mismo precio descontado
por el cual las acciones fueron adquiridas por el participe. En el supuesto de que la
causa de extincion se deba a alguna circunstancia distinta de las mencionadas
anteriormente, el participe o sus causahabientes mantendréan la titularidad de las
acciones sin perjuicio del compromiso de no vender, transmitir o disponer en ningan
modo de las acciones que adquieran durante un periodo minimo de cuatro (4) afos
desde la fecha de entrega de las acciones mencionado anteriormente.

2.7 Previsiones estatutarias requeridas por la regulacion del MAB relativas a la
obligacién de comunicar participaciones significativas y los pactos parasociales y
los requisitos exigibles a la solicitud de exclusion de negociacién en el MAB y a
los cambios de control de la Sociedad

La Sociedad, en la junta general extraordinaria de caracter universal de 29 de octubre
de 2009, adopt6 el acuerdo de aprobar un nuevo texto de sus estatutos sociales, con el
objetivo de adaptar los mismos a las exigencias requeridas por la regulaciéon del
Mercado relativas a la obligacién de comunicacion de participaciones significativas y
pactos parasociales, asi como a los requisitos exigibles para la solicitud de exclusién de
negociacion en el MAB y los cambios de control de la sociedad, que se indican en el
articulo 7 de los estatutos sociales cuyo texto se encuentra transcrito en el apartado 2.4
anterior, asi como en los articulos 13 y 21 que a continuacién se transcriben
literalmente:

“Articulo 13.- Comunicacion de participaciones significativas y pactos parasociales

Participaciones significativas

Los accionistas estardn obligados a comunicar a la Sociedad cualquier adquisicion o transmision
de acciones, por cualquier titulo, que determine que su participacion total, directa e indirecta,
alcance, supere o descienda, respectivamente por encima o por debajo del 10% del capital social
0 sus sucesivos miiltiplos.

Si el accionista fuera administrador o directivo de la Sociedad, la obligacion de comunicacion
serd obligatoria cuando la participacion total, directa e indirecta, de dicho administrador o
directivo alcance, supere o descienda, respectivamente por encima o por debajo del 1% del
capital social o sus sucesivos miiltiplos.

Las comunicaciones deberdn realizarse al 6rgano o persona que la Sociedad haya designado al
efecto y dentro del plazo mdximo de cuatro (4) dias naturales a contar desde aquél en que se
hubiera producido el hecho determinante de la obligacion de comunicar.
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La Sociedad dard publicidad a dichas comunicaciones de conformidad con lo dispuesto en la
normativa del Mercado Alternativo Bursdtil.

Pactos parasociales

Asimismo, los accionistas estardn obligados a comunicar a la Sociedad la suscripcion,
modificacion, prorroga o extincion de cualquier pacto que restrinja la transmisibilidad de las
acciones de su propiedad o afecte a los derechos de voto inherentes a dichas acciones.

Las comunicaciones deberdn realizarse al 6rgano o persona que la Sociedad haya designado al
efecto y dentro del plazo mdximo de cuatro (4) dias naturales a contar desde aquél en que se
hubiera producido el hecho determinante de la obligacion de comunicar.

La Sociedad dard publicidad a dichas comunicaciones de conformidad con lo dispuesto en la
normativa del Mercado Alternativo Bursdtil.”

“Articulo 21.- Exclusién de negociacion

En el supuesto de que la Junta General de Accionistas adoptara un acuerdo de exclusion de
negociacion en el Mercado Alternativo Bursdtil de las acciones representativas del capital social
sin el voto favorable de alguno de los accionistas de la Sociedad, ésta estard obligada a ofrecer a
dichos accionistas la adquisicion de sus acciones al precio que resulte conforme a lo previsto en
la regulacion de las ofertas puiblicas de adquisicion de valores para los supuestos de exclusion de
negociacion.”

Por otro lado se han realizado también las modificaciones oportunas para que ademas
de cumplir con las exigencias impuestas por la regulacién del MAB a las sociedades
cuyas acciones se admitan a negociacién en dicho mercado, la Sociedad (i) otorgue a
todos sus accionistas los mismos derechos y obligaciones por el mero hecho de ser
accionista, eliminando cualquier tipo de clases de acciones y (ii) cumpla con la
transparencia esperada por el mercado.

2.8 Descripciéon del funcionamiento de la junta general

La junta general de accionistas se rige por lo dispuesto en la Ley, en los Estatutos y en
el Reglamento de la Junta General, que completan y desarrollan la regulacién legal y
estatutaria en las materias relativas a su convocatoria, preparacién, celebraciéon y
desarrollo, asi como al ejercicio de los derechos de informacién, asistencia,
representacién y voto de los accionistas.

Los accionistas, constituidos en junta general, decidirdn por la mayoria legal o
estatutariamente establecida en los asuntos propios de la competencia de la junta.
Todos los accionistas, incluso los disidentes y los que no hayan participado en la
reunién, quedan sometidos a los acuerdos de la junta general, sin perjuicio de su
derecho de impugnacién y separacién en los términos fijados por Ley.
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El Organo de Administracién deberd convocar la junta general ordinaria para su
celebracion dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio. Asimismo convocara la
junta general siempre que lo considere conveniente para los intereses sociales y, en
todo caso, cuando lo soliciten uno o varios socios que sean titulares de, al menos, un
cinco (5) por ciento del capital social, expresando en la solicitud los asuntos a tratar en
la junta.

A este respecto, podran asistir a la junta general, los accionistas, cualquiera que sea el
nimero de acciones de que sean titulares siempre que conste previamente a la
celebraciéon de la junta la legitimacion del accionista, que quedaré acreditada mediante
la correspondiente tarjeta de asistencia nominativa o el documento que, conforme a
Derecho, les acredite como accionistas, en el que se indicard el namero, clase y serie de
las acciones de su titularidad, asi como el nimero de votos que puede emitir.

Sera requisito para asistir a la junta general que el accionista tenga inscrita la
titularidad de sus acciones en el correspondiente registro contable de anotaciones en
cuenta, con cinco (5) dias de antelacion de aquél en que haya de celebrarse la junta y se
provea de la correspondiente tarjeta de asistencia o del documento que, conforme a
Derecho, le acredite como accionista.

Las personas fisicas accionistas que no se hallen en pleno goce de sus derechos civiles y
las personas juridicas accionistas podrdn ser representadas por quienes ejerzan su
representacion legal, debidamente acreditada. Tanto en estos casos como en el supuesto
de que el accionista delegue su derecho de asistencia, no se podrd tener en la junta
general mas que un representante. La representacion, que es siempre revocable, podra
incluir aquellos puntos que, aun no estando previstos en el orden del dia de la
convocatoria, puedan ser tratados en la junta general por permitirlo la Ley.

El Presidente del consejo de administracién y, en su ausencia, el Vicepresidente o, en su
ausencia, el consejero que en cada caso elijan los socios asistentes a la reunion, presidira
todas las juntas generales. El Secretario del consejo de administracién y, en su ausencia,
el Vicesecretario, si lo hubiera, serd Secretario de la junta general. En ausencia de
ambos, el Presidente designara otro accionista, o representante de accionista, para que
acttie en sustitucion de aquel. Los miembros del consejo de administraciéon deberan
asistir a las juntas generales, si bien el hecho de que cualquiera de ellos no asista por
cualquier razén no impedird la valida constitucion de la junta general. El Presidente de
la junta general podrd autorizar la asistencia de cualquier persona que juzgue
conveniente. La junta general, no obstante, podra revocar dicha autorizacion.

El Presidente dirigird las deliberaciones y concedera la palabra a los accionistas que la
hubieren solicitado, previa determinacién por el Secretario del orden en que serdn
llamados para hacerlo. A la vista de las propuestas de acuerdos que les sean entregadas
antes del comienzo de la sesién, los accionistas podran formular durante su intervenciéon

propuestas alternativas sobre cualquier extremo del orden del dia, excepto en aquellos
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casos en que conforme a la Ley hubieran de hallarse disponibles para los socios en el
domicilio social cuando se publique la convocatoria. Ademas, en el curso de la intervenciéon
podran proponer la adopcion de acuerdos en aquellas materias sobre las que la junta pueda
deliberar y decidir sin que consten en el orden del dia de la reunién. Cada uno de los
asuntos incluidos en el orden del dia serd discutido y votado separadamente, debiendo,
para que sean vdélidos, adoptarse los acuerdos por mayoria de votos, salvo que
legalmente se requiera una mayoria diferente para algtn tipo de acuerdos en concreto.

Los accionistas con derecho de asistencia podran emitir su voto sobre las propuestas
relativas a puntos comprendidos en el orden del dia de cualquier junta general
mediante los mecanismos establecidos en el articulo 20 de los estatutos sociales de
IMAGINARIUM.

De las correspondientes juntas generales ordinarias o extraordinarias se extenderan
Actas que deberan firmar el Presidente y el Secretario, e incluirse en el Libro de Actas
de la Sociedad.

Con fecha 18 de noviembre de 2009, la junta general extraordinaria universal de
IMAGINARIUM aprob¢ su Reglamento de la Junta General que entrara en vigor en el
momento en que las acciones de la Sociedad sean admitidas a negociacién en el MAB-
EE.

29 Proveedor de liquidez y breve descripcion de su funcién

El Emisor ha formalizado un contrato de liquidez (el “Contrato de Liquidez”) con
Banesto Bolsa, S.A., Sociedad de Valores (en adelante, el “Proveedor de Liquidez”).

En virtud de dicho Contrato, el Proveedor de Liquidez se compromete a ofrecer
liquidez a los titulares de acciones de la Sociedad mediante la ejecucién de operaciones
de compraventa de acciones de IMAGINARIUM en el Mercado de acuerdo con el
régimen previsto al respecto por la Circular 3/2008, de 22 de enero, sobre normas de
contrataciéon de acciones de Empresas en Expansion a través del MAB (la “Circular
MAB 3/2008”), la Circular 1/2009 de 9 de julio, de modificacion de la Circular MAB
3/2008, y su normativa de desarrollo.

El Proveedor de Liquidez dard contrapartida a las posiciones vendedoras y
compradoras existentes en el Mercado de acuerdo con sus normas de contratacién y
dentro de sus horarios ordinarios de negociacién, no pudiendo dicha entidad llevar a
cabo las operaciones de compraventa previstas en el Contrato de Liquidez a través de
las modalidades de contratacién de bloques ni de operaciones especiales, tal y como
éstas se definen en la Circular 3/2008.

En virtud de lo previsto en el Contrato de Liquidez, el Emisor se compromete a poner a
disposiciéon del Proveedor de Liquidez, con anterioridad a la entrada en vigor del
Contrato de Liquidez, una combinacién de efectivo y de acciones del Emisor, por un

185



valor conjunto de 800.000 euros y en una proporcioén del 50% de efectivo y del 50% de
acciones, con la exclusiva finalidad de permitir al Proveedor de Liquidez hacer frente a
los compromisos adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez.

El Contrato de Liquidez tendra una duracién indefinida, entrando en vigor en la fecha
de admisién a negociacion de las acciones del Emisor en el Mercado y pudiendo ser
resuelto por cualquiera de las partes, en caso de incumplimiento de las obligaciones
asumidas en virtud del mismo por la otra parte, o por decisién unilateral de alguna de
las partes, siempre y cuando asi lo comunique a la otra parte por escrito con una

antelacion minima de 30 dias.
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3. OTRAS INFORMACIONES DE INTERES.
3.1 Informacion sobre Buen Gobierno Corporativo

Si bien las recomendaciones contenidas en el Cédigo Unificado de Buen Gobierno (en lo
sucesivo también, “Cédigo Unificado”) son tnicamente aplicables a las sociedades cuyas
acciones estén admitidas a cotizacién en un mercado secundario oficial de valores,
IMAGINARIUM, con la motivacion de aumentar la transparencia y seguridad para los
inversores, ha implantado varias de las recomendaciones establecidas al respecto por el
Codigo Unificado.

A este respecto, se destacan las siguientes précticas de Buen Gobierno (recomendaciones
del Coédigo Unificado), que tras la admisiéon a negociacion de las acciones de
IMAGINARIUM en el Mercado, cumplira la Sociedad total o parcialmente:

. Tamafio del consejo de administracién que permita la participacion de todos sus
miembros en los debates que se establezcan. El ntimero de consejeros de
IMAGINARIUM ser4, con efectos a partir de la fecha de admisién a negociacién de
las acciones de IMAGINARIUM, de ocho (8), permitiendo un funcionamiento eficaz
y participativo, y se encuadra dentro del rango aconsejado por el Cédigo Unificado
(entre 5 y 15 consejeros). En el articulo 23 de los estatutos sociales de
IMAGINARIUM se establece un méximo de 15 consejeros, que se encuadra también
dentro del rango aconsejado por el Cédigo Unificado.

J Composicion del consejo de administracion: tras la admision a negociacién de las
acciones de IMAGINARIUM, el namero de consejeros externos dominicales e
independientes constituira una amplia mayoria del Consejo, seis (6), frente al
numero de consejeros ejecutivos, que son dos (2) cumpliendo de esta forma con la

recomendacién 10 del Cédigo Unificado.

) Incorporacion de Consejeros Independientes, entendiendo por tales los que no
tienen funciones ejecutivas, no representan a ningun accionista significativo y,
ademads no tienen relaciéon con ninguno de los dos grupos anteriores. A partir de la
fecha de admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad en el MAB,
IMAGINARIUM contard con dos (2) consejeros independientes en el seno de su
consejo de administracion.

. Duraciéon de los mandatos: El articulo 24 de los estatutos sociales de
IMAGINARIUM establece que los administradores ejerceran su cargo durante el
plazo de seis (6) afios, incluyendo a todos los consejeros, independientemente de su
categoria, cumpliendo de esta forma con la recomendacién 29 del Cédigo Unificado
que indica que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante
un periodo continuado superior a 12 afios.
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J Creacion de comisiones: IMAGINARIUM tiene previsto constituir una Comision
de Auditoria y Control compuesta por, al menos, tres consejeros, en su mayoria no
ejecutivos, y siendo al menos uno de ellos un consejero independiente, tal y como
se recoge en el apartado 1.15.1. anterior del presente Documento Informativo,
cumpliendo con la recomendacion 44 del Cédigo Unificado. Asimismo, en su
Reglamento de Consejo se establece la posibilidad de constituir una Comision de
Nombramientos y Retribuciones con una composicion mayoritaria, también, de

consejeros externos.

Por dltimo indicar que IMAGINARIUM, para reforzar la transparencia a los inversores, ha
aprobado un Reglamento de la Junta General y un Reglamento del Consejo de
Administracién, que contendrdn, respectivamente, las medidas concretas tendentes a
garantizar la mejor administraciéon de la Sociedad, asi como un Reglamento Interno de

Conducta.
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4. ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES.
41 Informacion relativa al Asesor Registrado

IMAGINARIUM designé con fecha 1 de octubre de 2009 a Ernst & Young Servicios
Corporativos, S.L. como Asesor Registrado, cumpliendo asi el requisito que establece la
Circular 1/2008 del MAB. En dicha Circular se establece la necesidad de contar con un
Asesor Registrado en el proceso de incorporacién al MAB para empresas en expansion y en

todo momento mientras la sociedad esté presente en dicho mercado.

IMAGINARIUM y Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. declaran que no existe entre
ellos ninguna relacion ni vinculo mas alla del de Asesor Registrado, descrito en el presente
apartado.

Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. fue autorizada por el consejo de administracién
del MAB como Asesor Registrado el 29 de septiembre de 2009, segiin se establece en la
Circular MAB 4/2008, y esta debidamente inscrita en el Registro de Asesores Registrados
del MAB.

Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. se constituy6 en Madrid el dia 15 de julio de
1970, por tiempo indefinido, y esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo
9195, Folio 213, Hoja M-147960, con C.L.F. B-28246163, y domicilio social en Plaza Pablo
Ruiz Picasso, 1, 28020 Madrid.

Su objeto social incluye la prestacion directa o indirecta de todo tipo de servicios
relacionados con cualesquiera necesidades de gestion, administraciéon y organizacion
interna de empresas o relacionados con la actividad propia de las mismas y, entre otros,
servicios de contabilidad, consultoria y asesoramiento empresarial, la planificacion de la
gestion, administracion y organizaciéon de empresas, el asesoramiento en la seleccién y
programaciéon de inversiones de cualquier tipo, la realizacion de valoraciones o
peritaciones en calidad de experto independiente, la prestaciéon de servicios de desarrollo y
mantenimiento de programas de ordenador, servicios de seguridad informaética y servicios
de evaluacion y certificacion tecnolégica, la realizacién de trabajos de revisién y apoyo a
transacciones corporativas, andlisis de riesgos y servicios de auditoria interna y la
prestacion de toda clase de servicios de mediacion y tramitacién ante organismos y

administraciones publicas por cuenta de empresas o del personal de las mismas.

Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. tiene experiencia dilatada en todo lo referente a
los mercados de valores. El equipo de profesionales de Ernst & Young Servicios
Corporativos, S.L. que presta el servicio de Asesor Registrado estd formado por un equipo
multidisciplinar de profesionales que aseguran la calidad y rigor en la prestaciéon del

servicio.
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Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. actia en todo momento, en el desarrollo de su

funcion como Asesor Registrado, siguiendo las pautas establecidas en su Cédigo Interno de

Conducta.

4.2

4.3

Declaraciones o informes de tercero emitidos en calidad de experto, incluyendo
cualificaciones y, en su caso, cualquier interés relevante que el tercero tenga en el
Emisor

n/a

Informacion relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de
incorporacion al MAB-EE

Ademaés de Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. como Asesor Registrado y Banesto

Bolsa, S.A., Sociedad de Valores como Entidad Colocadora, Entidad Agente y Proveedor de

Liquidez, han prestado sus servicios en relaciéon con la Oferta objeto del presente

Documento Informativo:

(i)

(i)

(ii)

(iv)

Cuatrecasas Gongalves Pereira, S.L.P., despacho encargado del asesoramiento legal
en derecho espafiol de IMAGINARIUM.

Uria Menéndez Abogados, S.L.P, despacho encargado del asesoramiento legal en

derecho espafiol de Banesto Bolsa, S.A., Sociedad de Valores.

J&A Garrigues, S.L.P. (Oficina de Zaragoza), despacho encargado del
asesoramiento legal en derecho espafiol del Accionista Oferente (Caja de Ahorros
de la Inmaculada Desarrollo Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen
Simplificado, S.A).

Audihispana Grant Thornton, S.L.P., auditor de cuentas de la IMAGINARIUM vy
entidad encargada de la revision de la informaciéon financiera del presente
Documento Informativo, con los alcances mencionados en el mismo.

Ernst & Young Abogados, S.L., despacho encargado de la due diligence legal y fiscal
de la Sociedad a efectos de la incorporaciéon al MAB de IMAGINARIUM, due
diligence que se ha llevado a cabo con el alcance limitado convenido con la Sociedad.
Se hace constar que Ernst & Young Abogados S.L. y Ernst & Young Servicios
Corporativos, S.L. (Asesor Registrado) son entidades que pertenecen al mismo
grupo de servicios de asesoramiento y auditoria.

Fdo. Félix Tena Comadran
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ANEXO1

Informacion financiera semestral e informe de revision limitada
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ANEXO II

Informacidén financiera consolidada historica e informes de auditoria
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