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El Documento Informativo ha sido redactado de conformidad con el modelo establecido en
el Anexo | de la Circular MAB 1/2008 sobre requisitos y procedimientos aplicables a la
incorporacion y exclusién en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por
Empresas en Expansion, designandose d&rnst & 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 C omisién Nacional del
Mercado de Valores han aprobado o efectuado ningun tipo de verificacion 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 domicili o social en Madrid, Plaza Pablo
Ruiz Picasso 1, Madrid, y provista del N.I.LF. n°® B-28246163 debidamente inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9195 Folio 213 Hoja M-14760, Asesor Registrado
en el Mercado Alternativo Bursatil -Segmento de Enpresas en Expansion (en adelante,
indistintamente, e | Mexwado6, MAB 6 ®IABS-EES), actuando en tal condicién respecto
de IMAGINARIUM S.A., entidad que ha decidido solicitar la incorporacion de todas sus
acciones al Mercado, y a los efectos previstos en ehpartado 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
13de noviembr e 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 preparacién del
documento informativo exigido por la Circular MAB 1/2008, de 22 de enero, sobre
requisitos y procedimiento aplicables a la incorporacion y exclusién en el Mercado.

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

Cuarto. Que ha asesorado alMAGINARIUM, 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 Expansiéondel 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.

11 Persona o personas fisicas responsables de la informacion contenida en el
Documento. Declaracién por su parte de que la misma, segl n 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 administracion y
consejero  celegado de Imaginarium, S.A. (en adelante, indistintamente,
OIMAGINARIUM 6 , ISeciedadlo e | Emiord) , en v ilas tfagultaded e
expresamente conferidas por el consejo de administracion de la Sociedad en fecha29 de
octubre de 2009, enejercicio de la delegacion conferida por la junta general universal y
extraordinaria celebrada el 29 de octubre de 2009, asumela responsabilidad por el
contenido del presente Documento Informativo, cuyo formato se ajusta al Anexo | de la
Circular MAB 1/2008 sobre requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacion y
exclusién en el Mercado de acciones emitidas por Empresas en Expansion

Don Félix Tena Comadran, como responsable del presentedocumento informativo de
incorporacion ( en ad e | Batumento Indokmatido 6 ,) declara que la informacién
contenida en el mismo es, segun su conocimiento, conforme con la realidad y que no
incurre en ninguna omisién relevante.

1.2 Auditor de cuentas de la S ociedad

Las cuentas anuales, tanto lasconsolidadas del grupo del cual IMAGINARIUM es la
sociedad dominante (en adelante, e | Grupo 6 ) como las individuales de la Sociedad, en
ambos casoscorrespondientes a los ejercicios cerrados a 31 de enero de2007,31 de enero
de 2008y 31 de enero de 2009 han sido objeto delos correspondientes informes de
auditoria emitidos en todos los casos por Audihispana Grant Thornton , S.LP., sociedad
domiciliada en Calle Tres Torres, 7, 08017 Barcelona provistadel N.I.LF. n° B-08914830e
inscrita en el Registro Oficial de Auditores d e Cuentas (ROAC) con el nUmero S0231 y en el
Registro Mercantil de Barcelona al Tomo 38.643, Fab 56, Hoja B-12.635, inscripcion 842,
Tanto las cuentas anualesconsolidadas del Grupo como las individuales de la Sociedad
correspondientes a los ejercicios erminados el 31 de enero de 200731 de enero de 2008/
31 de enero de 2009han sido formuladas segun los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en Esparfia én adelante, 0(PCGAEG )

Audihispana Grant Thornton , S.LP. fue reelegido auditor de cuentas individuales y
consolidadas de la Sociedad y del Grupo para la revision de las cuentas anuales ctl
ejercicio iniciado el 1 de febrero de 20® mediante acuerdo adoptado por la junta general
ordinaria de accionistasde la Sociedadcelebrada en fecha29 dejulio de 2009.



Audihispana Grant Thornton , S.LP. fue designado por primera vez como auditor de las

cuentas anualesindividuales de IMAGINARIUM para la revisién de las cuentas anuales
individuales correspondientes a | os ejercicioscerrados a 31 de enerode 1997,1998y 1999

Posteriormente, ha sido reelegido por periodos sucesivos de un afio.Del mismo modo,

IMAGINARIUM nombré por primera vez a  Audihispana Grant Thornton , S.LP. como
auditor de las cuentas consolidadas del Grupo por primera vez en la junta general

extraordinaria de accionistas celebrada en fecha9 de junio de 1997 para los ejercicios
cerrados a 31 de enero de 1999, 2000 y 200habiendo sido reelegidos también

posteriormente por periodos sucesivos de un afio.

Asimismo, de conformidad con | o dispuesto en los apartados 1.13 y 1.1%iguientes del
presente Documento Informativo, los balances de situacion, las cuentas de pérdidas y
ganancias los estados de flujo de efectivoy el estado de cambios en el patrimonio netode
IMAGINARIUM vy de su Grupo correspondientes al periodo de seis mesescomprendido
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.LP.

Ad icionalmente, el auditor ha emitido un informe especial sobre la informacién proye ctada
contenida en el apartado 1.14posterior del presente Documento Informativo, verificando
que (i) la prevision de beneficios y los balances de situacion proyectadosse han calculado
correctamente en funcion de las asunciones e hipotesis definides por los administradores
de la Sociedad 6e 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 Informativp (i) que el fundamento
contable utilizado para la elaboracion de esta informacién es coherentecon las politicas
contables de la Sociedad y que (iii) los andlisis de la evolucion del cash flow
correspondientes a los ejercicios proyectados son comparables con el analisis de la
evolucion del cash flowdel ejercicio terminado el 31 de enero de 2009,siendo igual la
metodologia empleada para su elaboracion, considerando los balances proyectados y las
cuentas de pérdidas y ganancias proyectadas.

El andlisis de la evolucion de los cash floncorrespondientes a los ejercicios finalizados a 31
de enero de 207, 2008 y 2009 y al periodo deseis meses terminado el 31 de julio de 2009
incluidos en los apartados 1.14.1.3, 1.19.3 y 1.19.41® han sido preparados conforme a la
normativa contable ni deben ser confundidos con estados de flujo de efectivo elaboradosde
acuerdo a la misma, habiendo sido elaborados por la Sociedad.No obstante, el auditor ha
analizado los referidos andlisis de la evolucion del cash flow preparados por la Sociedad y
contrastado que (i) dichos analisis de la evolucién del cash flowson sustancialmente
coherentes con la informacion 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 d la evolucién de los cash flows
consolidados.

1.3 Identificacion completa de la Sociedad y objeto social

IMAGINARIUM es unasociedad mercantil de duracion indefinida y con domicilio social
en Zaragoza, Plataforma Logistica de Zaragoza, calle Osca, 4con N.I.F. nUmero A-50524727
Fue constituida por tiempo indefinido, con la denominacion de Sep Two, SA., por medio
de escritura autorizada ante el notario de Zaragoza, don Javier Dean Rubio, en fecha 7 de
octubre de 1992,con el nimero 4.006 de su protocolo.

La junta general de accionistas de la Sociedad celebrada el 10 de julio de 2007¢uyos
acuerdos fueron elevados a publico mediante escritura autorizada ante el notario de
Zaragoza, don José Gomez Pascual, en fecha 28 de agosto de 206@n el numero 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 esta nscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza, al Tomo 1.304, Folio 8, Hoja
Z-7.250, hscripcion 12,

El objeto social de IMAGINARIUM esta expresadoen el articulo 2 de susestatutos sociales
cuyo texto se transcribeliteralmente a continuacién:

OArticulo 2. - Objeto Social

La Sociedad tendra como objeto social:

a) La fabricacion, distribucién, represenés; comercializacion incluso a través de comercio
electrénico, y el almacenaje de juegos, objetos de decoracion infantil y juguetes, productos de
papeleria, escritorio, regalos, adornos, enseres domésticos, prendas de vestir, complementos,
deportes, mati&l para piscina y playa, acampada y camping, ddfcpublicitarios, productos

desalud e higiene.

b) La titularidad, administracion y explotacién de establecimientos y tiendas bien titularidad
propia, 0 en régimen de franquicia, u otras formulas comaaseriduales u otras formas de
colaboracién empresarial en las que se expendan los articulos sefialados en el parrafo anterior.

¢) La importacion y exportacion, en nombre propio o de terceros, de cualesquiera de los
productos mencionados en los epigrafesiarder

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



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

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

g) La organizacion y explotacion de conciertosn®s musicales y espectaculos publicos o
privados destinados al publico infantil, asi como su difusiéon en todo tipo de sistemas
audiovisuales.

h) La grabacion, produccién y edicién de imagen y sonido a través de disetss, CD,
DVD o cualquier otro tipale soporte digital.

i) La mediacion en la venta de billetes para espectaculos publicos o privados.

j) La mediacién 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 pndsaseiuristicas.

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

[) La realizacion de todas las aittades inherentes al negocio editorial entendido en su mas
amplio sentido y, en especial, la edicién, comercializacién, y distribucion de toda clase de
publicaciones y la prestacion de servicios editoriales, culturales, educativos y de ocio.

m) El desarrollade 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, distribucién y/o exhibicién de contepidss p

0 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 quequeden cumplidos por esta Sociedad. Si alguna ley exigiera para el
gjercicio de todas o algunas de las actividades expresadas algun titulo profesional, o
autorizacion administrativa, o inscripcion en Registros Publicos, o, en general, cualesquiera
otros reuisitos, tales actividades no podran iniciarse antes de que se hayan cumplido los
requisitos administrativos exigidos y, en su caso, deberan desarrollarse por medio de persona o
personas que ostenten la titulacién requerida.

La Sociedad podra desarrollas actividades integrantes del objeto social, especificadas en los
parrafos anteriores, total o parcialmente, de modo indirecto o mediante la titularidad de acciones
y/ o participaciones en Sociedades con objeto



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

1.4.1 Razon 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, SA. 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 quela junta general de accionistasde la Sociedad acordé elcambio de denominacion
por la actual de Imaginarium , S.A.

1.4.2 Acontecimientos mas importantes en la historia de la S ociedad

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
gue se enmarcan los cambios en el accionariado de la Sociedad hasta llegar su estructura
actual y una segundaen 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 dé&tep Two, S.A.

En 1994, 3i Group Plc. se incorpora al accionariado de IMAGINARIUM, mediante la
suscripcion de una ampliacién 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 mediate una ampliacién de

capital, de modo que la participaciéon de esta Ultima en el capital social se sitla en el
40,10%.3i Group Plc. permanece como accionista con una participacién 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 laCajade 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 0Grupo CAIl 6 ) al
accionariado de la Sociedad, con una participacion total conjunta del 33,086 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 dela Sociedad sin que exista
vinculaciéon alguna entre ellos: (i) el constituido por el Grupo CAl; (ii) el grupo accionarial
controlado directa e indirectamente por don Félix Tena Comadran o su grupo familiar; y
(i) Tasal, S.L.

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

En lo que se refiere al aspecto de negociogl mes de noviembre de 1992 seinaugura la
primera tienda piloto de IMAGINARIUM en Zaragoza

Un afio mas tarde, en septiembre de 1993 se abren simultaneamente cuatro nuevastiendas
en Madrid y Barcelona, con una excelente acogida por parte debublico.

En 1994 con la experiencia de nueve tiendas propias abiertas en dos afiosse inaugura en
Alicante la primera tienda en régimen de franquicia. Durante este mismo afio, se pame en
marcha el Club Imaginarium, una herramienta que permite dar seguimiento a las compras

de los invitados (|l a Sociedad wutiliza | a denominaci

clientes) y orientar las actividades promocionales de la Sociedad, tal y como se explica mas
adelante en el apartado 1.66 del presente Documento Informativo .

Un afo después, en 1995 comienza la andadura internacional de IMAGINARIUM, con la
firm a de los primer os contratos de master-franquicia, primero para Colombia y después
para Portugal. Asi, IMAGINARIUM d ael salto fuera de lapeninsula 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.imag inarium.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 suscripcion de un nuevaontrato de master-
franquicia para Venezuela.

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

En 2001, & da un paso adelante enla expansion del negocio de IMAGINARIUM mediante
el lanzamiento de la 0Editorial Imaginariun®, cuyas caracteristicas se explican mas adelante
en el apartado 1.63 del presente Documento Informativo .

En 2003 se inauguran las nuevas inglaciones de IMAGINARIUM en Zaragoza, ubicadas
en la Plataforma Logistica (PLAZA), con una superficie conjunta de almacenes y oficinasde
aproximadamente 20.000 metros cuadrados, en las que sanifican las oficinas centralesdel
Grupo, la plataforma logistica europeay el laboratorio de producto.
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En 2004 comienzanlas operaciones en la sede de Hong Kong, que asumetareas de
desarrollo de producto, las relaciones con los fabricantes asiaticog/ el control de calidad.
La apertura de esta sede permite aumentar la eficiencia y calidad del desarrollo de los
productos, asi como la eficiencia logisticade la Sociedad Ademas del canal de distribucion
tradicional que suponen las tiendas, IMAGINARIUM creaeste afioel 0Servicio de Atencion
al Invitado 6, que se encaga de laventa a distancia (por medio de la web, el teléfono dcall
center, en ambos casos con el soporte delcatalogo) y la venta a grandes cuentas
(http://www.imaginarium.es/servicios/catalogo s/) y da soporte y atenciéon a las
consultas de .l os Oinvitadosé

A lo largo del afio 2005, la filial de IMAGINARIUM en Hong Kong va asumiendo
progresivamente la funcion de central de compras. Como resultado de este proceso, tras los
diez primeros meses de2005 mas del 33% de las compras del Grupo se realizan a través de
dicha sede.

En el dltimo trimestre de 2005, el Grupo lanza la apertura de una segunda marca de tiendas

bajo la denominacién Estimulosen la que se ofrece una nueva linea de productos de un

tercer fabricante en virtud deEaflydeamingrQams .de un ¢
Esta linea de productos se diferencia claramente de IMAGINARIUM caracterizandose por

disefios mas basicos efectuados por terceros, precios mas reducidos y un surtidanenor. No

obstante, en la actualidad, las tiendas Estimulos también comercializan una seleccion de

productos con la marca Imaginariumy es probable que dicha seleccion se amplie en el

futuro. Asimismo, la Sociedad lanza en octubre de ese mismo afiouna nueva linea de

negoci o Imagnaraurd HomeéDécad que comercializa productos para la decoracion

de la habitacién de los nifios, con mobi l i ario OoOpequefYo6, accesori

En 2006 se pone en funcionamientoen Zaragoza un nuevo silo o almacén, lo que sitda la
capacidad en mas de 20.00(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 sciedad Imaginarium Travel Lines , S.L, cuyo objeto
social esel 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 adecuUa a las
necesidades de las familias, ofreeendo para ello actividades para toda la familia adecuadas
al ritmo de los nifios.

En octubre de 2006 se lanza, en daboracion con el laboratorio Dermofarm, S.A., una nueva

linea de productos cosméticos (entre otros, fragancias, cremas o geles), especialmente
adaptados y formul ados par a Ihagicami,ell 2chee al = nnil fao 9.
busca favorecer & bienestar de los bebés y fomentar habitos buenos y saludables.
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En abril de 2007 selanzd a nueva gama de pr dsdmagidalBishdbdaé n o mi nad a

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 | anza Bdbgcard .2 nesat a0 gama de productos @
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 compaifiia alemanaFamily 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 ortline, tal y como se explica mas adelante en el apartado
1.6.4.2del presente Documento Informativo . Como se describe en ese mismo apartado, @
2007 también se desarrolla el programa Exclusive World Wide DeliverfEWWD). Asimismo,
en ese mismo afio se produce la adquisicion del 100% de la sociedad portuguesa
Imagijogos Unipessoal, Lda., que hasta ese momento era del méter-franquiciado en
Portugal, y, entre 2007 y 2008,se produce la adquisicion de la sociedad mexicana
Itsimagical México S.A. de C.V. (anterior masterfranquiciado 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 evolucion del
formato de tienda estandar en una tienda de mayor superficie, mayor rentabilidad , una
estética mas actual y con una mejor y mas eficazinteraccién con los clientes

2009 es el afio de la entrada en eiercado aleman del retail. IMAGINARIUM ya habia
suscrito en 2008un 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 expansion se complementa con la
implantacion del modelo de negocio Imaginarium (apertura de tiendas propias y

franquicias, venta ontline y por teléfono/catalogo) en este pais De este modo, en la

enf oca

actualidad IMAGINARIUM gestiona 13 ti endas propias eahopidl emani a

shopp) dentro de | os Karstafli@peia dusveb waw.imagioagiumeds , 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 mas importantes,junto con las de ltalia, 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:

13


http://www.hoerbie.de/
http://www.imaginarium.de/

o Premi os O0Fr anqu niendoaMAGINARIUM, enol837el Premio a la
OFranquicia mas Innovadorad, en 1999 el Premio a laoFranquicia Espafiola de
Mayor Desarrollo6y en 2002 el Premio a |l a OFranquici
i nternacional 0

o MAPIC Awards 2000 y 2001 & Cannes. Premio en h cat ebesure & O
entertainmend.

o Premio del Gobierno de Aragén. Medalla a la Educacion en 2005

o Premio CRF 2007. Seleccionada Empresa Top para trabajar.

o Premio a la mejor empresa innovadora 2009. Premios a la iniciativa empresarial en

Aragén 2009 0 Revista Actualidad Econémica.

o En 2009, IMAGINARIUM ha sido invitada a formar parte del oOForo de Marcas
Renombradas Espafiola®, 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 espafiolas.

En la actualidad la Sociedad mantiene sus oficinas centrales en ZaragozaEspafa) A 31 de
octubre de 2009 el Grupo cuenta, tal y como se explica con mas detalle enlos apartados
1.16 y 1.6.41 en relacion con la plantilla y las tiendas y su distribucion geografica
respectivamente, con una plantila de aproximadamente 734 empleados (cuantificados
como plantilla media equi valente), 348tiendas y opera en 28 paises.

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

Las razones quehan llevado a IMAGINARIUM a solicitar la incorporacion al MAB -EE son
principalmente las siguientes:

® Permitir | a captacion de recursos propios para el futuro crecimiento de la Sociedad, y
en particular, para desarrollar el plan de negocio de la Sociedad (201€2012) (en
adel an tPlan de &légociod ) Dicho Plan de Negocio, descrito en el apartado
1.142 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.

(i)  Laincorporacién al MAB -EE permitira a IMAGINARIUM estar en posi cion ventajosa
para realizar posibles adquisiciones o fusiones que se puedan producir en el sector,
fundamentalmente en el ambito internacional.
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(i)  La negociacion 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 financiacion (ajenasjjue normalmente tienen un coste
menor.

(iv) La admision a negociacion de las acciones de IMAGINARIUM permitird a la
Sociedad ampliar su base accionarial y drecer liquidez a sus accionistas.

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

(vi) IMAGINARIUM valora también poder d isponer de la valoracion objetiva que
supone la cotizaciéon de la Sociedady disponer asi de un valor susceptible de ser
ofrecido como contraprestacion en posibles operacionescorporativas.

Igualmente, la oferta previa a la admision a negociacion en el MAB-EE ha abierto d Grupo

CAl la posibilidad de realizar una desinversion de la parte de su participaciéon en la

Sociedad que es propiedad de la Caja de Ahorros de la Inmaculada de Desarrollo
Empresarial, Sociedad de Capital Riesgode Régimen Simplificado, S.A., conservando el
Grupo CAl el resto de su participacion en la Sociedad. De esta manera, la mayor difusion
del valor que se obtendra al ser la oferta mas amplia, con el consiguiente incremento de
liquidez que ello supone, se hace compatible con la voluntad de Grupo CAIl de desinvertir

parte de su participacion en IMAGINARIUM.

1.6 Descripcion general del negocio del E misor, 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 multican al de

valor afiadido con disefio y marca propia especializada en la venta de juguetes y productos

para la infancia (niflos y nifias de 0 a 10 afos), con un modelo de negocio verticalmente
integrado.

La Sociedaddefine sutareacomoo cont r i bui ra cfoonr nealcei grn2 ah uayalna de |
enfoca su modelo de negocio a sus lentes, los nifios y sus padres, a través de diversas
herramientas de marketingrelacional.

Las principales caracteristicas del modelo de negocio de IMAGINARIUM son las
siguientes:
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0] se trata de una compafiia 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, diseflados y fabricados bajo sus
especificaciones ycomercializados con su marca yempaquetado 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 centery catadlogo), corners (expositores ubicados en locales de
terceros) y tiendas shop in shop

(iv) esta basada en un modelo de integracion vertical: a excepcion de la fabricacion y
el transporte, actividades que estéd subcontratadas en su totalidad a terceros,
IMAGINARIUM lleva a cabo to das las fases de la cadena de valor, desde la
concepcién, 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 marketingrelacional, basado en la relacion con el cliente y en
la fidelizacién como medio de comunicacion e informacion.

La Sociedad ha aientado todo su modelo de negocio (desde el desarrollo de los productos
y servicios hasta la comunicacion de los mismos en todos loscanales, pasando por su
distribucién) a reforzar el valor de su marca y por tanto a hacer de dicha marca con cada
actuacion cada vez mas 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
educaciéon y relacién 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 creaciéon de una
gama de productos y servicios que proporcionen respuestas adecuadas a los padres
interesados e implicados en la educacion y el desarrollo de sus hijos con edades
comprendidas entre los 0 y 10 afios

IMAGINARIUM siempre ha sido consciente del valor de sus productos y la
responsabilidad de su actuacion y nunca ha intentado mostrar sus productos como un
simple entretenimiento, sino como un elemento de gran influencia en la correcta evolucion
y desarrollo de los mas pequefios.Esta es una de las razones por las que nunca ha formado
parte de sus coleccionesninglin producto con referenciasbélicas ni sexistas. Sus productos,
ademas, persiguen promover oportunidades para que padres e hijos compartan momentos
gue | MAGI NARI UM denomi na 0Bmoumeontéxtm socia enarcad |
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por la falta de tiempo de interrelacion entre padres e hijos, los O mo meswteo cal i dadaé
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 relinen, ademas, las siguientes caracteristicas:

- padres jovenes;

- viven en un entorno urbano (la poblacién minima en zona de implantacion exigida
por IMAGINARIUM a wuna tienda es de 75.000habitantes, conforme al nuevo
formato de tienda Imaginarium y de 50.000 conforme al formato estandar, tal y
como estos se explican en el apartado 1.6.4.1 posterir

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

- interesados e involucrados en la infancia de sushijos.

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

Los productos y servicios Imaginarium tienen tres objetivos fundamentales:

o Consequir que los nifios se diviertan mas y mejor;
o Fomentar una mas completa formacién y desarrollo de los nifios;
o Promover omomentos de calidado entre padres e hijos.

Entre los valores fundamentales que condicionan la incorporacién o no de un producto en
la coleccion Imaginarium se encuentran (i) la alidad, (ii) la seguridad, (iii) el valor
formativo , (iv) el valor ludic o, (v) la ausencia de contenido bélico y referencias sexistas, (vi)
la diversién, y (vii) la exclusividad .

El formato de tienda, tal y como éstese explica en el apartado 1.6.4. posteriorgs un factor

esencialy valor afladido para el modelo de negocio diferencial de IMAGINARIUM , entre

cuyas caracteristicas distintivas se encuentranla doble puerta de entrada, tan caracteristica

de las tiendas Imagnarium, y que si mbol i za que luasspatio neagichbadls s on
encuentro para nifios y aduli@sy la decoracion 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 haynodelos 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 1.16es el
personal de tienda, integrado en su mayor parte por expertos en la infancia y el juego,
personas conocedoras de las necesidades pedagdgicas y educativas de los nifioBarte del
personal de tiendas tiene formacién en pedagogia y magisterio.

Las ventas de productos infantiles se basan @ gran medida en la confianza de comprar un
producto adecuado y, en este sentidg el proceso de asesoramientopor parte de los
expertos es clave para la generacion de esa confianza que garantiza la diferenciacion y
fidelizacion que las tiendas y productos Imaginarium inspiran a sus clientes, lo que por
tanto supone una ventaja competitiva frente a otros modelos basadosesencialmenteen el
autoservicio.

1.6.3 Gama de productosy 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 sondisefios propios de IMAGINARIUM , en tanto
que d 30% restante son productos de terceros que IMAGINARIUM comercializa, la
mayoria de las veces en exclusiva, con su propia marca y en su propiempaquetado, lo que
constituye un factor mas de diferenciacion respecto a sus competidores

El disefio de los productos Imaginarium se realizafundamentalmente en la sede central de
Zaragoza. No obstante, desde 2006, la central ddMAGINARIUM en Hong Kong gestiona
directamente el desarrollo de los productos con los fabricantesasiaticos, lo que supone una
mayor eficiencia, calidad y control del proceso de fabricacion y una optimizacion de costes
logisticos.

IMAGINARIUM prepara y comercializa  dos colecciones de productos al afio
(primavera/verano y otofio/invierno). Cada co leccion incluye aproximadamente 2.000
referencias, de las cuales unas 400 son nuevas

Dichas colecciones abarcan desde el desarrollo psicomotriz y corporal basico hastala
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
satisfacenen cada una de las etapas desu desarrollo, clasificando dichos prod uctos por
secciones teméaticadaciles de comprender y localizar por los clientes. Asi, IMAGINARIUM
hace accesible a sus clientes el conocimiento de las caracteristicas del juguete, orientandoles
sobre su contribucién a la educacion y desarrollo de los nifios a través de sellos que
califican el producto. Estos simbolos estan 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 més adecuado a sus necesidades.

Las principales lineas de productos desarrolladas o comercializadas por IMAGINARIUM
son las siguientes:

1.

Preescolarl.inea de productos para nifios de hasta 3 afios dirigidos a potenciar las
primeras habilidades y destrezas manuales, asi como la expresion ddos primeros
sentimientos de afecto. Se trata de poductos concebidos para despertar la
curiosidad de los recién nacidosy nifios.

Bebé y Puericulturalinea de productos dirigida a intentar hacer la vida de los
padres primerizos mas facil. Contiene una sdeccion de productos de puericultura
Utiles y préacticos para el cuidado de los bebés.

Juegoslinea de productos enfocada a la relaciéon con otros nifiosy, 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 ludico y pedagdgico .

Musica y teatrolinea de productos enfocada a aprendera ponerse en el lugar de los
demas, a imaginar nuevas sensaciones y a expresar sgimientos y emaociones,
mejorando la comunicacion 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.

Mufiecos. El juego con mufiecos permite estimular la imaginaciéon del nifio y
provocar emociones y sensaciones de alegriaternura y carifio que desarrollan su
afectividad.

ManualidadesRepresentan una herramienta de desarrollo de lacreatividad del nifio

a través de la fluidez de ideas y la expresion de la originalidad y la flexibilidad de

pensamiento. Los trabajos manuales desarrollan la imaginacién y ayudan a
expresarse mejor.

Itsimagical Biohbitat y BioexplorerEl objetivo de esta gama de productos es que el
nifio se implique ante los descubrimientos que IMAGINARIUM le propone en
relacion con el mundo que les rodea, lo que estimula la inquietud intelectual de los
nifios, favoreciendo la observacion, el pensamiento y la capacidad paia razonar.

ConstruccionesEste tipo de productos desarrollan la concentracion, la precision 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 simbdlicos 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 légica 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 coordinacién, otros productos de esta linea ayudan a
desarrollar el habito del deporte y el juego en equipo 0 soluciones practicas para
disfrutar del verano con seguridad en el agua y al sol.

La Editorial Imaginarium.En sus primeros afios, los nifiosadquieren habitos 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 DécoSe trata de una linea completa de articulos para quelos objetos
cotidian os (albornoces, sabanas, jugueteros, lamparas, accesorios de bafio, menaje
para ir de picnic) tengan oel 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 elafio 2006 ademas de productos, IMAGINARIUM comenzé a expandir su linea de
negocio de manera que en la actualidad ofreceotros servicios. Asi, en ese afio se constituyo
Imaginarium Travel Lines, S.L., con el objetivo de que se convirtiera en la sociedad del
Grupo encargada de la creacién y organizaciénde los viajes para familias, asi como desu
comercializacién. Hasta 2009 mas de 1.000 personas han viajadoa 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
Mediterraneo 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 comenzé a ofrecer contenidos culturales digitales a través de uno
de los operadores mas destacadosn volumen de descargasde contenidos para nifios del
mercado aleman (www.hoerbie.de ), adquirido en ese mismo afioy que desde 2008 cuenta
en Espafia con su propiaplataforma Imaginarium de descargas de contenidos multimedia
con una oferta de mas de 1000 titulos entre propios y de tercerosy con otros servicios
relacionales de gran desarrollo.

En 2008, se inici6 también la comercializacion de otro servicio Imaginarium: la
personalizacion fotografica de productos. El lanzamiento se produce on-ling, 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|MAGINARIUM ha

desarroll ado oMyfamil ywebd, spacioasegucepara gompanira d a

informacién con familiares y amigo s. Como evolucion de dicha web, la Sociedad ha creado
l a 0Gu2a Familiaro, gue es un espacio abi
familias usuarias.

1.6.4 Distribucién multicanal

La distribucién de los productos Imaginarium se realiza a través de un modelo de
distribucion multicanal que garantiza la optima gestién comercial de las existenciasy la
capacidad de comercializacién de una amplia oferta de productos sin sujecién 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.

Ademas 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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http://www.hoerbie.de/

por call center(con el apoyo del catdlogo) o a través decorners entre otros, como mas
adelante se detallaen el apartado 1.6.42.

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 estéden Espafia, ®guido
de Portugal, que cuenta con 38 tiendas e lItalia, con 33El total de tiendas Imaginarium
situadas fuera de Espafa asciende dl51 Por otra parte, el nimero de tiendas propias de
IMAGINARIUM es del6l, del total de las 348tiendas totales del Grupo.

Evolucién del formato de tienda Imaginarium

@ El formatode tiendadurante los primeros 15 afios de IMAGINARIUMIas tiendas de
formato estandar.

Hasta finales de 2007 la tienda Imaginarium se caracterizaba por teneruna superficie
media de en torno a 70metros cuadrados (de los cuales la practica totalidad se corresponde
con superficie de venta), con 4 metros lineales de fachada y una alturainterior minima de 3
metros. Estas tiendas € ubican en nucleos urbanos con poblaciones superiores a 50.000
habitantes, bien en centros comerciales o en las principales calles comercialeta inversion
media en este tipo de tiendas asciende a 1.786 euros por metro cuadrado.

(b) El nuevoformatode tienda Imaginarium

Imaginarium ha desarrollado en los Ultimos dos afios un nu evo formato de tienda que
mantiene la esencia delformato estandar pero que supone la evolucién necesaria hacia las
nuevas demandas de los consumidores. Durante estos dos afios el nuevo formato de
tienda, que supone una importante innovacion en la gestién de surtidos segun rotacion, en
la transaccionalidad, en la estética, en las dimensiones y en su capacidad de venta, ha
estado enfase de investigacion, ajustandose todos los aspectoperacionales deretail para
comenzar a partir de 2009 su despliegue defnitivo como nuevo modelo Imaginarium de
retail.

El nuevo formato de tienda se caracteriza entre otras cosas por seun formato de mayor
superficie que el formato estandar, que facilita al cliente circular por la tienda de una forma
mas cémoda y agradable ya su vez permite una mejor capacidad de presentacién delos
producto s, habida cuenta que ¢ amplio surtido Imaginarium (surtido que seria imposible
exponer en tiendas de formato estandar) se presenta mas adecuadamente en una mayor
superficie, donde los productos se clasifican por temas y recrean escenarias

Asi, las tiendas de nuevo formato tienen una superficie media de 200 metros cuadradoscon
5 metros lineales de fachada y una alturainterior minima de 3 metros. Este tipo de tiendas
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se localizan en nuckosurbanos de mas de 75.000 habitantesbien en centros comerciales o
en las principales calles comerciales.El rango de inversibn 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)

(ii)

(iii)

Estética y dimensiones el nuevo concepto es mas ligero en cuanto a elementos de
mobiliario , y la fachada expresa nmejor la marca gracias a un nuevo disefio dela
doble puerta de entrada a la tienda. La atmésfera que crean los colores vivos, la
musica, los elementos gréficos, la iluminacion y las ambientaciones de producto le
otorgan una calidez y atractivo que busca incentivar al invitado a recorrer su
espacio, incrementandose 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

Transaccion y marketingvisual: el producto se exhibe tanto en el perimetro de la
tienda a través de baldas como en unas nuevas mesas expositoras ahde 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 explicacién o descripcién del mismo, lo
gue facilita que clientes y consumidores seancapacesde interiorizar los mensajes y
de comprender la coleccion de una forma mas 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 innovacion logistica y de servicio. De esta manera la
gestiéon de servicio de pedidos es mas eficaz y el valor afiadido percibido por
clientes y consumidores es también mayor, contando ademas el nuevo formato con
una zona de cajacon dos puestos para gestionar el cobro de las compras de forma
rapida. El tiempo de transaccion se reduce asi de manera importante.

Inversién e ingresos la inversion por metro cuadrado se reduce en un 44% frente al

formato estandar, debido tanto a cuegiones 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 nimero de metros cuadrados. Dicha reduccién en

la inversién por metro cuadrado, unida a la me jora de la rentabilidad, se traduce en
una mejora del paybackde la inversion (inversion inicial/margenes antes de

alquileres) del 10,8%.
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Las mayores dimensiones delnuevo formato de tienda, junto con la mejora estétia
y transaccional y la mayor capacidad de exposicion de referencias, asi como la
mejor explicacién de la oferta hacen que las tiendas obtenganen Espafia unos
volumenes de ventas superiores en valor absoluto en un entorno del 74%, en
comparacion con el formato de tienda estandar.

(iv) Costes Operaivos:

- 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 negociacion de IMAG INARIUM.

- Personal Como se ha descrito con anterioridad, el producto precisa de un menor
grado de argumentacion en la medida en que su presentacién es mas clara, de
manera que el personal de tienda puede dedicar mayores recursos de tiempo a
la gestién de wus actividades. Ello, unido a la mayor venta en cifra absoluta y a
una necesidad menor relativa de horas hace que se reduzca ebeso 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 estédndar, en la medida en que (i)
incrementa la construccion de la marca por aus 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 dela reduccién de alquileres por metro cuadrado en el momento de negociacion de
nuevas aperturas y una reduccion del coste de personal (iv) mejora la tarea operativa a
través de la gestién de menos tiendas con un volumen de ventas unitario mayor; y (v) se
adapta mejor al surtido amplio de IMAGINARIUM.

En el apartado 1.142.2 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 sefalado, 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 (i) | os masterfranquicias, sistema por el que se
otorga un derecho al denominado master-franquiciado para que desarrolle en régimen de
franquicia un determinado territorio, permitiéndole subfranq uiciar, en su caso.

IMAGINARIUM se ha valido en ocasionesde 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 tiendasimaginarium estan

situadas en centros comerciales, frente al36% que se encuentran situadas en calles
principales.

Como se sefialaa 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.

Expansion internacional

A 31 de octubre de 2009, IMAGINARIUM cuenta con un total de 3 48 tiendas en
funcionamiento de las que 151 (el 43,3% del total) estan ubicadas en el extranjerosiendo
Portugal, Italia y Alemania los paises de mayor implantacién. 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 lItalia, 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, actuandodicha sociedad filial a modo de master
franquicia frente a la cabecera del Grupo.

- En otros paises se ha optado por la firma de acuedos 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 concedienda 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 adquirido s por IMAGINARIUM), o Irlanda, asi como
en algunos paises latinoamericanos.

Pais Propias Franquicias Total
1 Espafia 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 Peru 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 Panamé 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 reladdn con el plan de expansion en Alemania de IMAGINARIUM, cabe destacar que a
fecha del presente Documento Informativo, una parte de este proceso de expansion en los
almacenesKarstadt que se explica en el apartado 1.4 anterior, se ha visto temporalmente
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paralizado como consecuencia de la actual situacién de insolvencia delgrupo aleméan
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 expansién 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
Karstad), 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 Espafa asciende d97, de lasque 91
son propias y las 106restantes son franquicias.

En cuanto a la ubicacion de las tiendas, la mayoria de las tiendagpropias Imaginarium se
localiza en los centros comerciales y lascalles mas representativas de los principales
nucleos urbanos del pais.

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

Provincia CCAA Propias Franquicias Total
Alava Pais Vasco 2 0 2
Albacete Castilla-La 0 1 1
Mancha
Alicante C. Valenciana 2 3 5
Almeria Andalucia 2 0 2
Asturias Asturias 0 4 4
Avila Cadtilla y Leon 1 0 1
Badajoz Extremadura 0 3 3
Barcelona Cataluiia 16 8 24
Burgos Castillay Ledn 0 1 1
Caceres Extremadura 0 3 3
Cadiz Andalucia 0 5 5
Cantabria Cantabria 1 2 3
Castellén C. Valenciana 0 3 3
Ceuta Ceuta 0 1 1
Ciudad Real Castilla -La 0 1 1
Mancha
Cordoba Andalucia 0 3 3
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Provincia CCAA Propias Franquicias Total

Cuenca Castilla-La 0 1 1
Mancha
Gerona Catalufia 1 1 2
Granada Andalucia 0 1 1
Guadalajara C'?/ls;irlllé':lh-;a 0 0 0
Guipuzcoa Pais Vasco 4 0 4
Huelva Andalucia 0 1 1
Huesca Aragon 0 1 1
Islas Baleares Islas Baleares 3 1 4
Jaén Andalucia 0 3 3
La Corufia Galicia 2 4 6
La Rioja La Rioja 1 0 1
Las Palmas Canarias 0 2 2
Ledn Castillay Ledn 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
Mur cia Murcia 0 4 4
Navarra Navarra 0 3 3
Orense Galicia 0 1 1
Palencia Castillay Ledn 0 0 0
Pontevedra Galicia 0 3 3
Tse.rS:e.r(iiz Canarias 0 1 1
Salamanca Castillay Ledn 1 0 1
Segovia Castilla y Ledn 0 1 1
Sevilla Andalucia 6 4 10
Soria Castillay Le6n 0 1 1
Tarragona Catalufia 0 3 3
Teruel Aragén 0 2 2
Toledo Castilla-La 0 1 1
Mancha

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

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

Zaragoza Aragon 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 posicién 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 Espafa, Portugal, Italia, Alemania y
otros paises, incluyendo nuevos paises ha sido de 566. Por ello, IMAGINARIUM no tiene
una politica de gasto en la busqueda de franquiciados, orientdndose las acciones de
captacion que desarrolla a la publicidad en guias y portales de internet especializadosen
franquicias. A los franquiciados (tanto a nivel nacional como en los masterfranquicias) se
les valora su motivacion, experiencia en el sectorretail y capacidad econdmica, ademas 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 destacableknowhow en el sector; (ii) la asuncién de un menor riesgo
empresarial; (i) 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 rapida reposicion de los productos. En los
contratos de masterfranquicia, 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 geogréfica.

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

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

o Internet. IMAG INARIUM posee una plataforma e.ccommercerenovada en 2008 a
través de la cual vende productos en ocho mercados: Espafa, Alemania, Italia,
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Portugal, Austria, Irlanda, China (Hong Kong) y Francia. A fecha del presente
Documento Informativo, en torno al 2% d e la facturacion del Grupo proviene de
este canal. Ademas de la venta de productos a través de sweb, IMAGINARIUM
ofrece otra serie de servicios enfocados a las familias, como la descarga de
contenidos digitales y un servicio fotografico y de personalizac ién de fotografias.

Adicionalmente, IMAGINARIUM ha desarrollado una web privada que es un
espacio seguro y privado, para compartir informacién con familiares y amigos. Se

d e n o miMgFamilpweb 0, y puede ser comprado mediante una suscripcion anual

de maneraon-line o en las propias tiendas Imaginarium para luego accederon-line a
http://www.ibaloo.es/home/mfw _home . Como evolucién de dicha web privada,

| magi nari um ha cr e ahtdpd/wov@aléoas/gBiafamilidr i 3, que (
es un espacio abierto en el que compartir informacion por y para las familias
usuarios (eventos, viajes, recomendaciones, recetas, etc.).

Venta por catdlogo (call center). IMAGINARIUM dispone de un call centercon
soporte multilenguaje a través del cual, con el soporte del catalogo vende, entre
otros, en Espafia, Francia China (Hong Kong) y Alemania. El catalogo de cada una
de las dos colecciones anuales de productosde IMAGINARIUM pued e ser
descargado en la pagina web de la Sociedad
(www.imaginarium.es/servicios/catalogos/ ). Ademas, se distribuye a través de la
red de tiendas al publico en general y por correo a los miembros del Club
Imaginarium . Los catalogosincluyen toda la gama de productos Imaginarium, y no
Unicamente 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 esuna herramienta muy eficaz para animar la demanda, tanto en las
tiendas como a través de internet.

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

Corners y otros espacios de venta Son espacios comercialesen ubicaciones de
terceros que cuentan con una seleccion de productcs Imaginarium expuesta a
través de muebles Imaginarium de diferentes formatos. La Sociedad continGa
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 través d e Aréas , compa€f?a

30


http://www.ibaloo.es/home/mfw_home
http://www.ibaloo.es/guiafamiliar
http://(www.imaginarium.es/servicios/catalogos/

lider en restauracion y distribucién durante el viaje. E n 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 rednacional de
SAFA, asi como en lasclinicas Quirén, entre otros.

o Venta a través de canales de terceros En virtud de diversos acuerdos de
colaboracion, IMAGINARIUM distribuye también algunos de sus productos a
través de Circulo de Lectores (en Espafia y Portugal), mediante catadlogos de
fidelizacion de bancos, webs de venta privada @Vente Privéed en Francia y
OPrivaliad en Espafia),y la distribuidor a de la Editorial Imaginarium ( Punxes y
Machado), entre otros.

Conviene destacar que conforme a los informes del sector dispaibles a diciembre de 2008
(060Gl obal Toys and BEuwomensor IMmatiorhl D2iénhi@ de 2008) esta

previ st cmongtoreretailing cen juguetes (esto es, ventas

otros), sea el canal que mas crezca a nitanundial en los préximos afios.
1.6.5 Modelo de integracion vertical

El modelo comercial de IMAGINARIUM de integracidn vertical permite, entre otras
mejoras, unificar y definir los procesos, coordinar las distintas areas 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 investigacion, desarrollo de
productos Yy logistica: el centro situado en Zaragoza, en la Plataforma Lodstica (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 enHong Kong, donde la Sociedad cuenta con
sus oficinas y desde donde se desarrolla la relacion de IMAGINARIUM con los fabricantes
y el desarrollo de producto .

1.6.5.1 Investiga@n 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 innovacion 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, a proximadamente el 20% de los
productos se renuevan A través del Knowledge Centese estudian las tendencias mundiales
gue investigan innovaciones en consumo y en producto, las sugerencas de los clientes y se
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analiza qué productos podrian aportar mayor valor al catdlogo de IMAGINARIUM . Un
equipo de profesionales se encarga de determinar las tendencias y preferencias del
mercado conla informacién 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 Fabricacién

La fabricacién es, junto con el transporte, el Unico eslabon 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 desdosa enel grafico que se incluye a continuacion.
Cabe destacar queel 80% de la fabricacion estd en manos déos 78 principales proveedores,
conforme al gréafico que se incluye mas abajo Estascifras de concentracion permiten a la
Sociedad mantener un alto nivel de diversificacién, control de calidad y poder de
negociacion con sus proveedores.

Concentracion de Proveedores Localizacién de proveedores

Europa
1o%

100% Resto del
20% mumndo

40%

20%

0%

Proveedores

80% 2%
-
-
60% P .7

80%

Asia
% Volumen de compra 82%

Fuente: IMAGINARIUM

El apartado 1.93 incluye informacién adicional sobre localizaciébn y concentracién de
fabricantes de IMAGINARIUM.

1.6.5.3 Planificacién de la demda, organizacién de lagistica y logistica de la tienda

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

La planificacién de la produccién se basa en estimaciones de la demandaen funcién de la
informacion historica de ventas, de algoritmos y de la tipificacion de cada producto, segln
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sus principales caracteristicas. Estas estimaciones son realizadas y estudiadas por
IMAGINARIUM y posteriormente trasladadas a los proveedores por medio de 6rdenes de
fabricacion. Este proceso de comunicacion se basa en la flexible relacion 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 funcidon de la evolucidn real de las ventas
respecto a la estimacion inicial realizada por la Sociedad. Un factor fundamental en el buen
desarrollo de este proceso de gestién viene propicialo, 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 solidas relaciones.

El perfecto funcionamiento de la operativa logistica requiere la participacion constante de
toda la organizacion, el 6ptimo desarrollo de una serie de procesos conforme a una
planificacion previa y la posibilidad de corregir las desviaciones detectadas a través del
continuo flujo de informacion generado por el propio sist ema. 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 ventaspor tienda), o que se incorpora al sistema de
gestion de producto, y permite de estimar la demanda semanal de cada producto a lo largo
del afo. La determinacion de la demanda esperada para cada producto y el impacto que
ésta tiene en las operaadnes 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
multiclie nte (i.e. compartido con otras empresas)en Futian (China) de 1.550m3y con una
capacidad en uso actualmente de 750 palets que estagestionado 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 rotacion y volumen
alto y medio; (iii) una zona de recogida de productos de media y baja rotacion y tamafio
medio; y (iv) una zona de consolidacion y expedicion, donde sedispone la mercancia sobre
los palets segiin su destino (sea a tienda o a cliente final) y finalmerte se envia. La
capacidad de estas instalaciones es de 20.0(Qgaletsy 18.000metros cuadrados.

Para la preparacién de pedidos se realiza la recogida de unidades a las cajas empleando

técnicas de radiofrecuencia (sistema de preparacion de pedidos mediante ordenadores de

pulsera)y dpick-talightt (si stema que gu2a visual mente al op
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 necesidadedasadas en su surtido y en las ventas de sus Ultimos 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 reposicion es automaticaal llegar al nivel m inimo 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 funcion logi stica. La frecuencia de
los envios de reposicién 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 stocky permitira a las tiendas contar con aquellos productos
mas voluminosos y de mayor rotacién ya envueltos para regalo, disminuyendo de esta
forma los periodos de espera en tienda.

La distribuciéon a las tiendas se realiza siempre a través de agencias de transporte
especializadas, careciendo en la actualidad IMAGINARIUM de estructura de transporte
propi a. 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
localizacién 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 funcion de la localizacion del destino: un primer transporte de arrastre de mayor
volumen y, posteriormente, una distribucion 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 cumplimentacion de pedidos (entregas en linea).

1.6.5.4 Exclusive World Wide Delivg

El Exclusive World Wide Deliver(EWWD) es un programa de distribucién 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 hagermitid o incrementar el
namero de referencias en catalogo y ofrecer un mayor surtido al hacer posible la
adquisicion en tienda de productos que por su tamafio o caracteristicas no se encuentran e
la misma, debido en parte a las limitaciones de espacio de las tiendas. El niumero 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 prevision del numero de pedidos pa el
cierre del 2009, tal y como se muestra en el grafico adjuntose estima en 60.894
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Evolucion de n® de Pedidos por EWWD
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Fuente: IMAGINARIUM
1.6.5.5 Sistemas de gestion de la informacién

IMAGINARIUM dispone de softwarepara gestionar los sistemas de planificacion de los
recursos empresariakes (ERP,Enterprise Resource Plannipgen particular, el softwarePMM
(Portfolio Merchandise Manageménalberga toda la informacién de las colecciones de
productos de IMAGINARIUM, de la estructura de puntos de venta y proveedores. Se trata
del softwarede base del movimiento virtual de materiales, controla los stocksde los
almacenes centrales y de las tiendas y los procesos y parametros de reaprovisionamiento
de las tiendas en funcion de las ventas reportadas.

El sistema de gestidon de almacenes (SILO) e encarga de gestionar las localizaciones fisicas
y movimientos de stocken el almacén principal.

La informacion financiera y contable de IMAGINARIUM se realiza a través de NAVISION.

La capa de integracién de los tres sistemas anteriores esBussines Warede Vitria
Technologies

1.6.6 Marketing relacional

La politica comercial de IMAGINARIUM siempre se ha caracterizaa por un fuerte apoyo
en marketing a la venta en tienda y una reducida inversion en publicidad en medios
convencionales. Este apoyo a & 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;
(ii) la publicacién de completos y detallados catalogos; y (iii) el seguimiento a los miembros
del Club Imaginarium .

Los catalogos incluyen toda la gama de productos Imaginarium, y no Unicamente 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, € Club Imaginarium se cre6 en 1994 con la intencién de establecer un canal
directo de comunicacion con los clientes para conseguir una mayor fidelizacion. 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 elacién 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 Grandfamilycardmaginarium , tarjeta que identifica a los abuelos
del Club Imaginarium . En la actualidad existen gproximadamente 100.000 socios con la
tarjeta Grandfamilycardmaginarium .

Esta herramienta permite registrar las operaciones realizadas por los socios, analizarsus
habitos de consumo, la frecuencia de usode la tarjeta, los tickets(gasto por compra) medios
y otras variables similares, einvitarles 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 diversasacciones
de marketingdirecto dirigidas a los socios del ClubImaginarium , entre las que se incluye el

envio de los catalogos de temporada con promociones exclusivas, ofertas yventajas
especiales, asi como la entrega de un obsequio a los niflos de la casa el dia de su
cumpleafios y consejos a los padres relativos al afio de vida que su hijo comienzaEn la
actualidad, el Club cuenta con mas de1.200.000 familias socias en 2B paises lo que equivale

aproximadamente a 2.500.000 de nifios menores de 10 af®

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

N° de socios del Club

1.500.000 -

1.000.000 - /_/

500.000 -

—==N de Socios del Club

Fuente: IMAGINARIUM
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Se incluye a continuacién un cuadro en el que se resumen la evolucion y desarrollolas
ventas con tarjeta Familycardsobre el total de las ventasa lo largo de los cuatro ultimos
ejercicios:

2006 2007 2008 31/10/2009
31/01/2007 31/01/2008 31/01/2009
Ventas FamilycardTotal
26,6%% 25,8%% 31,1% 31,100
ventas (acumulado) @

(@) 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 aparicioneg774)en el
primer semestre del afio 2009. El coste estimado por el Grupo de una campafa con una
repercusion equivalente habria ascendido, aproximadamente, a 4.400miles 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 es ta presente en un mercado con elevado potencial de crecimiento, en el
gue 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.

1.7.1 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 pasadocomo para los proximos tres
afios, siendo las previsiones relativas a la tasaanual 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% segun estudios elaborados por Euromonitor Internacional para el mismo periodo.

Evolucion del sector en mundo (ventas)

2009E 2010E 2011E 2012E

Cifras en miles de millones de ddares estadounidensesde ventas de juguete tradicional
Fuente: Datamonitor Global Toys & Games (Diciembre 2008)

Evolucién del sector en Espana (ventas)

1,60 TACC (09-12)=2,9% o ecerssnssnnzesnand >

1,40 ; 1,29 1,33
120
L,00
0,80
0,60
0,40

0,20

0,00 il T
2009F 2010F 2011F 2012F

Cifras en miles de millones de eurosde ventas de juguete tradicional
Fuente: Euromonitor International Toys and Games in Spain (Nov iembre 2008)

Estas previsiones son mas 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 catgas de

juguet ¢nfantddey 00Preescolaro (dirigidas a nifos de
principales nichos de mercado de la Sociedad. A ello se une el hecho de que la poblacion

infantil en Espafia, para el intervalo de edades comprendidas entre los 0 y 10 afios, ha

aumentado en términos absolutosy por encima del crecimiento general de la poblacion.

Evolucion por tipo de juguete en Espafia
7%
6%
5%
4%
3%
2%

1% J

0% - T T )
2009 2010 2011 2012

= Resto Categorias Preescolar Infant

Cifras en % de crecimiento en ventas de juguetes
Fuente: Euromonitor | nter nd&oviemme20080 Toys and Games in

TACC 05-08 de la poblacion espaiola

2 910,
3,00% - =91

2,00%
’ 1,53%

1,00% -

0,00%

Poblacion total Poblacion entre 0 y 10 asios

Fuente: INE

1.7.2 IMAGIN ARIUM 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 distribucion 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 unico competidor a nivel europeo (Early
Learning Centreadquirida por Mothercare , Pic.) con un modelo mixto diferencial, que como
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la propia IMAGINARIUM, integra el disefio, el desarrollo y la distribucion de sus propios
productos, contando IMAGINARIUM con un mayor nimero de tienda s.

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

o 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 ningun producto en concreto;

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

o Las ventas de IMAGINARIUM tiene n una menor estacionalidad que las del resto

del sector: la fuerza de su marca, su politica demarketingrelacional y el enfoque
hacia productos educativos ha permitido a IMAGINARIUM fidelizar a sus clientes

y desestacionalizar notablemente sus ventas, cond se muestra en el grafico
siguiente:

% Ventas Campafa 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, seglin diversos estudios de mercadosy encuestas llevados a cabo
internamente por IMAGINARIUM, la marca Imaginariuminspira 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 findamental en el sector en el que opera
IMAGINARIUM, en el que la preferencia de los consumidores esta fuertemente
determinada por este factor.

Por otro lado, la marca Itsimagicalque 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 segun estudios realizados por la propia Sociedad,no genera
confusién al consumidor, en relacién con la propia marca Imaginariumo cualquiera otra, y
se identifica con la Sociedad, en aquéllos paises en que se comercializan productos
Imaginarium.

Ademads, hay que tener en cuenta que los productos de precios mas bajos, mas basicos y no
exclusivos (desarrollados por terceros) se comercializan a través de la segunda cadendel
Grupo | MAGI NBEsdulogylgue cuenta con un total de 17tiendas y centrada en
nifios de menor edad (de hasta 6 afios).

Por otra parte, hay una creciente preocupacion,mas acusada en los segmentos de poblacion
de nivel econémico medio-alto, al que se dirige IMAGINARIUM , por temas de calidad y
seguridad de los juguetes, buscandose el cumplimiento de estandares altos de calidad.
IMAGINARIUM proyecta tal imagen, lo que constituye una de sus principales ventajas
competitivas. Muestra de ello es que, en2009, IMAGINARIUM ha sido invitada a formar
parte del Foro de Marcas Renombradas Espafiolas que exige, para pasar a ser miembro,

dOuna excelente reputaci -né, siendo el Orenombre
ni vel de i nt er na caiterm$ del admisiéa imasnvaloradds,ojsto con el
|l iderazgo y tamafo de | a empresad.

Como consecuencia del reconocimiento a su marca, IMAGINARIUM ha procedido a lo
largo de los Ultimos afios a la firma de importantes acuerdos de colaboracion y de alianzas
edratégicas con terceras empresas ajenas al mundo infantil, pero destacadas en sus
respectivos sectores del mercado, entre las que seencuentran, a titulo meramente
enunciativo, las siguientes:
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Compaiiia Ambito

Telefonica Méviles Espafig 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 .
canal restauracion
Desarrollo de productos en el marco de la estrategia de
Danone fidelizaci -n de sumipnmer mer
Danoné
Iberia Desarrollo de su linea de entretenimiento infantil en

vuelo

Comercializacion de los productos y servicios

Barcel6 Viajes : T )
) organizados por Imaginarium Travel Lines, S.L.

Fundacion Antena 3 L . o .
) Realizacion de campafas solidarias en Navidad
Mensajeros de la Paz

Fruto de esta capacidad para aunar alianzas y colaboraciones estratégicas, en 2010
IMAGINARIUM prevé lanzar den colaboracién 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 esta 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 afos, siendo su antigliedad
media de 6,6 afios, lo que es buena muestra del elevado potencial de desarrollo del egjpo

y de su alto grado de implicacion en el proyecto.

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

Tal y como se ha sefialado en el apartadol.7.3 anterior, la marca es una de las ventajas
competitivas clave para IMAGINARIUM. Por ello, la Sociedadmantiene una politica activa
de proteccion de sus marcaslmaginarium, Itsimagicaly Estimulos(ademas de otras marcas y
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signos distintivos) a travésde 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 cru cial asegurarse de que las marcas yos disefios mas relevantes
estén registrados en los merados pertinentes. Las principales marcas de la Sociedad,
Imaginarium e Itslmagical] 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 expansion, 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 coralgunas excepciones significativas, comoEstados
Unidos, Japén, Hong Kong y Brasil, en los queéstaya figuraba previamente registrada por
diferentes titulares.

En los paises en los que la marcdmaginariumya figuraba registrada, se utiliza una marca

alternativa denominada ItsimagicaJsi n que esta oO0duplicidadé induzc
confusién 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 ltsimagicales el sello

distintivo que identifica a la gran mayoria de los productos qu e se comercializan en las

tiendas del Grupo (el 95% del total llevan esta marca) y, como se ha dicho con anterioridad,

sustituye a la denominacion Imaginarium como marca de tienda en los paises en los que

ésta no esta registrada.

La situacion descrita en relacion con la duplicidad de marcas que representa el uso de
Imaginarium e Itsimagica) es el resultado del acuerdo alcanzado por IMAGINARIUM vy
Toys "R’Us, Inc.en mayo de 2004en 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 geograficas y
en funcién de quién hubiera registrado prim ero dicha marca en la dase correspondiente. La
zona geografica que corresponde a IMAGINARIUM incluye la totalidad de Europa (salvo
Islandia y el norte de Chipre) y el continente americano (excepto Estados Unidos, Canada,
las Antillas Holandesas y Puerto Rico).

IMAGINARIUM también harealizado el preceptivo y oportuno registro de sus nombres de
dominio . Cabe destacar que IMAGINARIUM tiene registrado el dominio olmaginariumd 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 IMAGINARI UM en 2004, la Sociedadtiene
registrado su dominio .canc o ftslmagicab siendo éste www.itsimagical.com .

Por Gltimo, cabe destacar que en ocasiones, IMAGINARIUM contrata con terceros el disefio
de sus productos, sin que estos puedan en ningln cascexigir a la Sociedad ningun tipo de
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derecho de propiedad intelectual o industrial , al quedar la totalidad de éstos cedidospor 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 diversificacion de clientes

Las ventas de IMAGINARIUM se realizan, como se ha expuesto en el apartado 1.64
anterior, bien directamente al consumidor final , o bien a los franquiciados, con lo que no
hay un grado de concentracion 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 evolucién de las ventas y stockde cada una de ellas.Asimismo, cabe destacar
que no hay, dentro de la red de tiendas propias y de franquicias de IMAGINARIUM ,
ningln master-franquicia cuya relevancia en relacién 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 ningun producto en concreto.

1.9.3 Concentracion de la fabricacion

La fabricacion de los productos que comercializa IMAGINARIUM se encuentra
externalizada.

Durante los ultimos afios, la Sociedad ha venido desarrollando una politica tendente a la

concentracion de la fabricacion y ha trasladado las relaciones con los fabricantes a las
oficinas de Hong Kong, lo que conlleva importantes ventajas que se explicanen el apartado

1.7 antrior. Durante los dltimos afios, el nUmero 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 cortinente asiatico (fundamentalmente China). Cabe destacar queel 80% de

la fabricacion esta en manos delos 78 principales proveedores.

1.9.4 Principales caracteristicas de los contratos de franquicia y master-franquicia

IMAGINARIUM ha venido desarrollando su a ctividad de franquicia en Espafia por medio
de la suscripcién con sus franquiciados, bien de un contrato estandar 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 master-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 duracion, renovables por periodos sucesivos de cinco afos.

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 publicitari o, obras de adecuacién del local
comercial, decoracién y mobiliario, equipos y aplicaciones informaticas y otros.

Inversion media del franquiciado
Canon de entrada 22.0
Obras Adecuacion Local 50.000
Decoracion y Mobiliario 60.000
Equipos y Aplicaciones Informaticas 3.50
Elementos Graficos y Complementos 6.50
Otros 5.00
TOTAL INVERSION 147.0

Nota: Los datos de inversion iratson aproximaciones a un minimo de 720 m

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 | MAGINARIUM.

En la actualidad, ademas, IMAGINARIUM cuenta con un sistema de remuneracion 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 marcay orientacion a la excelencia en la
gestion.

En determinados territorios fuera de Espafia, IMAGINARIUM ha concedido master -
franquicias a sociedades independientes. Con estas sociedades mastdranquiciadas se ha
suscrito un contrato de master-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 mastefranquiciado realiza las
labores propias del franquiciador, suscribiendo el correspondiente contrato de franquicia.

Entre las caracteristicas principales de los acuerdos de mastefranquicia, ademéas de una
serie de previsiones analogas a las de los contratosde franquicia que IMAGINARIUM
suscribe a nivel nacional, cabe destacar la obligaciéon de pago de un derecho de entrada o
country feea la firma del contrato, ademas de un canon adicional (entry fe¢ por cada
apertura de tienda. Adicionalmente, para el caso de que el masterfranquiciado 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 masterfranquicia internacionales conceden al masterfranquiciado 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 e jercicio cubierto por la informacién
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:

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

o Disefio y desarrollo de producto (1+D);

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

o Resto de inversiones (destinadasa la adecuacion de los sistemas de informacion

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

A continuacion se cuantifican y describen las inversiones llevadas a cabo en cada uno de
los conceptos anteriores.

2006 2007 2008
(Cifras en mlies de euros) 31/01/2007 31/01/2008 | 31/01/2009
| CAPEX (INVERSIONES) | 6.526 6.459 5.329
Expansion 3.640 3.553 3.322
Disefio y desarrollo de producto (I1+D) 1.761 1.218 849
Web (internet) 319 286 117
Resto inversiones 806 1.402 1.041
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1.10.1.1Expansioén 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 saibicaron en Espafia y las 13
restantes en el resto de paises en los quUBMAGINARIUM tiene presencia.

El formato de tienda estandar (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 informéticas de alrededor de 125 miles de euros, incluyendo los eventuales
derechos de traspaso y fianzas aplicables.

Dentro del proceso de expansion, destacael desarrollo del nuevo formato de tienda en
Zaragoza, Mallorca y Milan y Hong Kong durante los afios 2006 a 2008con 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:

o Entre 2006 y D07, constitucion y posterior adquisicion de la proporcién restante de
capital social para adquirir una participacion del 100% de Imaginarium Travel
Lines, S.L. (agencia de viajes).

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

o En 2007, adquisicién dd 100% dela sociedad portuguesa Imagijogos Unipessoal,
Lda. (que hasta ese momento era del masteffranquiciado en Portugal).

o Entre 2006 y 2008, la adquisicion del 100% del anteriormaster-franquiciado
austriaco (Imag Operations GmbH) .

o Entre 2007 y 2008, la sociedad mexicana Itsimagical México S.A. de C.V. (anterior
master-franquiciado en México) a través de la participacién en ltsimagical Latam,
SA.de CV.

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

(actualmente denominada Imaginarium Deutschland GmbH).
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1.10.1.2Disefio y desarrollo de producto (1+D)

Este tipo de inversiones recogen los importes desembolsados a terceras empresas
realizados por su colaboracion con IMAGINARIUM en e | 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
investigacion en diferentes lineas de producto, destacando la inversion en la linea de
telecomunicaciones para nifios (MO1, CAM1). H resto de la inversion durante este periodo
se destind a disefio de packaginglempaquetado de producto). Durante el ejercicio 2008 la
inversion en |1+D se dedicd en un 75% al desarrollo e investigacion en diferentes lineasde
producto y el 25 % restante a disefio depackaging

1.10.1.3Desarrollo de plataformas pdeventa de productos y parapeestacion de servicios
ortline (web)

Las inversiones en softwarey hardwarepara el desarrollo del canal web (internet) se han
destinado a adecuar y modernizar los sistemas, a la creacion de nuevas plataformas en
Portugal, Irlanda, ltalia y Hong Kong, y al desarrollo de la plataforma de descargas de
contenidos ontline.

En particular, durante los ejercicios 2006 y 2007 se produjo una invergdn extraordinaria
con motivo de la migracion de la plataforma de ecommerceDurante este periodo, se
desarrollan las webs transaccionales www.imaginarium.es , www.imaginarium.fr
www.imaginarium.hk , www.imaginarium.it , www.imaginarium.pt , www.imaginarium. ir.

En el ejercicio 2008 se desarrollanaplicaciones para la venta por internet en el mercado
aleman y austriaco a través del sitiowww.imaginarium.de .

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

o Adecuacion de los sistemas de informacién a la nueva plataforma logistica de
Itsimagical Hong Kong, Ltd.;

o Otras aplicaciones informaticas;
o Registros de modelos de utilidad, marcas y dominios;
o Otras inversiones de mantenimiento tanto en la plataforma lo gistica (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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o Durante los ejercicios 2006 y 2007 s@wvirtid en registro y proteccion de marcas con
la estrategia de incrementar la proteccion en mas clases del nomenclator y en mas
paises.

o Durante el ejercicio 2007 seinvirtio en el area de sistemas, se migréde version el
software financiero (N avision Financials) de todo el Grupo y se realizé la
securizacion de servidores del ERP en entornocluster utilizando XSeries de IBM.
En el ejercicio 2008 se realizd la nueva plataforma de virtualizacién con rack de
maquinas Blade en entorno VMWARE.

o Durante el afio 2007 se realiz6 la adecuacion de los stemas 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 integracion en
todo el ERP tanto de la recepcion de la mercancia comprada como dela mercancia
gue se expide a los diferentes paises directamente desde esa plataforma.

o Durante el afio 2008 serealizd una inversion extraordinaria motivada por la firma
del contrato con Kardstat que supuso el pago de un canon por valor de 500 miles de
euros.

o El resto de inversiones se corresponden a mejoras de instalaciones centrales y de la
plataforma logistica, mobiliario, maquinaria de almacén y otras apli caciones
informéaticas.

1.10.1.5Politica de amortizacién de IMAGINARIUM

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

o 3 aflos:Aplicaciones informaticas .

J 5 afios:Gastos de Desarrolla

o Entre 5y 10 afios: Instalacionegécnicas mobiliario y maquinaria (en almacén).

o Entre 3 y 10 afios: Otro inmovilizado.

o 10 afios: Derechosde traspaso (excepto los poseidos por la filial francesa,

Imaginarium France S.A.R.L, que no se amortizan).

o El plazo de amortizacion en relacién con la infraestructura de tiendas oscila en
funcién de la duracién del contrato de alquiler respectivo.

o El fondo de comercioy los gastos asociados al registro y formalizacion de marcas
no se amortizan. Estos elementos se consideran activos de vida util indefinida
desde la aplicacion del Nuevo Plan General de Contabilidad .
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1.10.1.6Activo no corriente del Grupo

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

. 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 disefio de nuevos productos.

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

. 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
consolidacion y la fecha del balance de #uacidn correspondiente) entre el valor
de los fondos propios a la fecha de la primera consolidacion 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 eltest de deterioro sélo se ha
mantenido el valor de adquisicidbn 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 2009, IMAGINARIUM cumple con la normativa
contable espafiola en vigor tanto en la activacion 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 seletallan las altasy 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 gquedan 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 llevaran a cabo con la correspondiente generacién el caja y los fondos
obtenidos en la Oferta descrita en el apartado 2.1.de esteDocumento Informativo.
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1.11 Breve descripcion del grupo de sociedades del Emisor. Descripcion de las
caracteristicas y actividad de las filiales con efecto significativo en la valor acion 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 sociedadesfiliales, integra o mayoritariamente participadas
y dependientes todas ellas de IMAGINARIUM .

Ademas del organigrama que se adjunta al final del presente apartado, se incluye a
continuacién una tabla que recoge las filiales de IMAGINARIUM a la fecha de este
Documento Informativo, detalla ndo su denominaciéon social y el porcentaje de
participacion direc ta o indirecta que la Sociedadtiene en cada una de ellas sin que a fecha
del presente Documento Informativo , desde el Ultimo cierre disponible consolidado , a 31
de julio de 2009,se hayan producido variaciones significativas en relacién con la lista de las
filiales mas significativas de IMAGINARIUM salvo por lo referente a la adquisicion
durante el ejercicio 2009 de la participacion en la sociedad turca,Img Cocuk Uriin Ve
Hizmetleri Sanayi Ve Tic, A.S. como sedetalla 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
IMAGINARIUMDEUTSCHLA N Mdllerstra Re 27, 80469 . 75.500 O d
. 100% n/a 100% n/a Alemania .
D GMBH Miinchen 75.500acciones
Tegetthoffstrale 1, Top . 35.000 0 d
IMAG OPERATIONS GMBH ) 100% n/a 100% n/a Austria .
3, 1.010 Viena 35.000acciones
. 639.000CHF
Geneve 112, Route de . .
IMAGINARIUM SUISSE SARI® Florissant 99,84% n/a 99,840 n/a Suiza dividido en 639
acciones
IMAGINARIUM FRANCE 17 Chemin de Nicol - . 2.998.000
99,99% n/a 99,9%% n/a Francia .
SARL® 31200 Toulouse en 29.980 acciones
200. 000 0
IMAGINARIUM TRAVEL Zaragoza,Plataforma .
e 100% n/a 100% n/a Espafa en 20.000
LINES, S.L. Logistica, c/ Osca n° 4 L
participaciones
Via Orrigoni n° 8, 21100 . 3.496.0000 di vi
IMAGINARIUM ITALY SPA® 73,49% n/a 73,494 n/a Italia .
Varese en 874.000acciones
982.667.953 CLP
Comuna de Las Condes, . .
IMAGINARIUM CONOSUR . . 75,98% n/a 75,98%05) n/a Chile dividido en
Santiago de Chile .
3.897.884 acciones
Godoy Cruz 1584 2.573.371% arg
IMAGINARIUM . -
MAKING DREAMS S.A. C1414CYH-Buenos n/a 99,99% 99,99% CONOSUR Argentina dividido en
Aires 2.573.371acciones

@ Félix Tenaes 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.

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

se regula la gestién 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 L
indirect a
. MAKING DREAMS
Complejo Casablanca SA. (0,01%)e 3.070.9505 uy
AL y 0 R
FICOPEL 21 de Septiembre 2840 n/a 100% 100% Uruguay dividido en
) IMAGINARIUM .
1130G Montevideo 3.070.950acciones
CONOSUR (99,99%)
IMAGIJOG OSUNIPESSOAL Centro Colombo Lj 0.040- 624.699,
) ) 100% n/a 100% n/a Portugal L
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 o
B 66,23% n/a 66,23%) n/a México dividido en
C.V. Contadero, Cuajimalpa, .
8.734.066acciones
D.F.
Paseo de las Lilas Num. 92
Local 41Colonia Bosques ITSIMAGICAL 14.546.717 MXN
ITSIMAGICAL MEXICO S .A. DE L. -
cV de las LomasDel. n/a 66,230 66,23% LATAM S.A. DE México dividido en
o Cuajmalpa C.V. 14.546.717cciones
C.P. 05120 México D.F.
IMG COCUK URUN VE Buyukdere Cad. Canyon Is, 1.500.000 YTL
HIZMETLERI SANAY| VE TIC, Merkezi No. 185, Sisli 60% n/a 60%®) n/a Turquia dividido en 15.000
A.S. (Istambul) acciones
27th Floor, 26 Nathan 14.139.760 HKD
ITISIMAGICAL HONG KO NG, . . Hong o
LTD® Road, TsimShaTsui, 99,99% n/a 99,9%% n/a Kong dividido en
Kowloon, Hong Kong 14.139.760 acciones

6 El 33,77% 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.
® El 40% restante del capital social pertenece, en las siguientes proporciones, a una serie de socios locales en Turquia conienes,como se explica en el apartado 2.5mas

adelante se ha susdto un pacto de socios en el que se regula la gestion de la sociedad. Socio local 1 titulade 16,80%, Socio local 2 titularde 8,20%, Socio local 3 titular

de 8%, Socio local 4 titular de 6% y Socio local 5 titular de 1%.
© Feélix Tena es titular del 0,01%del capital social.
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Se incluye a continuacién un cuadro organizativo del Grupo en el que aparecen todas las filiales descritas en el cuadro anteior:

IMAGINARIUM, S.A.

99,99 U

IMAGINARTUM ITALY SpA -
P IMAG Operations

Gusella Roma SEL 25% GmbH {A‘I:I..S‘tl.'iﬂ}

Félix Tena 1,51%

IMAGINARIUM Suisse
IMAGIJOGOS LDA. SARL

(Portugal) (Smiza)

IMAGINARIUM 99,9904 | 75,98 Ua
DEUTSCHLAND GmbH

(Alemania)

IMAGINARIUM
France SARL (Francia)

= 99,99 U
IMG COCUEK URUN VE
HIZMETLERI SANAYI VE TIC,
AS. (Turquia)
Socios locales 40%0 100 29
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1.12 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 Unicamente de distribucién y comercializaciéon es minimo, y en consecuencia,su
actividad medioambiental también lo es. En este sentido, & considera actividad
medioambiental cualquier operacién cuyo propésito principal sea la minimizacién del
impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente.

Durante los ejercidos terminados el 31 de enero de 2007, 2008 y 2009, ni la Sociedad ni el
Grupo han realizado inversiones significativas en materia medioambiental, a excepcion de
los costes incurridos por la Sociedad en los ejercicios terminado s el 31 de enero de2007,el
31 de enero de2008y el 31 de enero de 200%n concepto de ecoembalajes y cuyo importe
asciende a 18.204 17.604y 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
Document o

En el apartado 1.19 del presente Documento se incluye la informacion econémica y
financiera méas relevante dd grupo consolidado IMAGINARIUM , relativa al periodo de
seis meses comprewido 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 revisién limitada por los auditores de la Sociedad,
Audihispana Grant Thornton , S.LP., de conformidad con la Norma Internacional de
Trabajos de Revisién 2410, se recogen en eAnexo | del presente Documento.

Los estados financieros intermedios a 31 de julio de 2009 de determinadas sociedades del
perimetro de consolidacion no han sido revisados por ningan auditor de cuentas. En
consecuencia,Audihis pana Grant Thornton, S.LP. no ha hecho conclusion 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 caracter numérico sobre ingresos y costes futuros

A continuacidn 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 201®s cuales incluyen la cuenta de pérdidas y
ganancias, el balance de situacion y el andlisis de la evolucion de logash flows

La inclusidon 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
ampliacién de capital y venta de autocartera objeto de la Oferta.

1.14.1 Proyecciones de cierre dekjercicio 2009 (cerrado a 31 de enero de 2010)
1.14.1.1Balance de situaci@Proyeccion de cierre 2009

A continuacién 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 SITUACI ON (Cifras en miles de euros)

ACTIVO 2008 2009
31/01/2009| 31/01/2010
ACTIVO NO CORRIENTE 27.257, 26.393
Inmovilizado inta ngible 7.597 7.081
Inmovilizado material 17.663 18.030
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largd
plazo 715 0
Inversiones financieras a largo plazo 1.282 1.282
Fondo comercio de sociedades consolidadas 591 759
ACTIVO CORRIENTE 31.29 29.134
Existencias 15.121 14.114
Deudores comerciales y otras cuentas acobrar 10.861 10.244
Inversiones financieras temporales 0 0
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a cortd
plazo 158 0
Periodificaciones a corto plazo 2.224 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 13.82 14.988
Ajustes por cambio de valor -362 -530
Socics 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 12.60 12.520
Otros acreedores 2.833 2.642
Ajustes por periodificacion 0 0
TOTAL PASIVOY PATRIMONIO NETO 59.145 56.286
Periodo Medio de Pago® 78 79
Periodo Medio de Cobro @ 47 45
Rotacién de Existencias® 179 171

(2) Calculado con baseen d saldo de proveedores y la suma de aprovisionamientos y otros
gastos de la explotacion de las cuentas anualesCifras en dias.

2) Calculado con baseen d saldo de deudores comerciales y otras cuentas a cobray el importe
neto de la cifra de negocio de las cuentas anualesCifras en dias.

3) Calculado con base en d saldo de existenciasy 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:

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

o Capital circulante (working capital) Los periodos medios de cobro y pago se
mantienen en linea con el histérico del Grupo en 2008 Sn embargo, para los dias
de rotacion de existencias se ha fijado unobjetivo de reducir 8 dias la rotacion. Las
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acciones que se estan tomandan este sentido consisten eruna planificacion de las
compras mas ajustada a la demanda, lo queimplica una mayor flexibilidad de los
fabricantes garantizando que el producto necesaiio esta disponible en el momento
necesario y que se reduceel nimero de unidades que de cada producto se tieneal
final de ejercicio.

o Deudaneta 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:

; : 200E @
(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® 10.28%)
Total Deuda Neta IMAGINARIUM 30.036

Q) 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 conllevapor su propia estacionalidad - una fuerte
oscilacion en los niveles de utilizacién 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, segun el desglose
gue 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 fnanciacion de circulante -

La deuda financiera neta a corto plazo tiene sus maximos ente 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:

(Cifras en miles de euros) 2006 2007 2008 2009 E
31/01/2007 | 31/01/2008 | 31/01/2009 | 31/01/2010
Deuda financiera estructural (Tramos A+B del 97,000 24.985 22 830 18.510
crédito sindicado) ' ' ' '
Leasing 2.207 1.502 956 1.237
Deuda financiera a corto plazo (saldo 1.498 4.957 5.484 5 484
dispuesto) ' ' ' '
| Deuda bruta | 30705 | 30744 | 20270 | 25231 |
‘ Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ‘ 2.939 ‘ 3.251 ’ 2.933 2.551
| Deuda neta | 27766 | 27493 | 26337 | 22680 |
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o Patrimonio Neto Las variadones mas significativas en el patrimonio neto seran:
o Elresultado del ejercicio anterior se atribuye integramente a reservas.

0 Ajustes por cambio del valor razonable del swapde tipo de interés: se
mantiene constante la valoracién realizada a 31 de julio del 2009.

0 Variacion en socios externos correspondientes al ciere del ejercicio y la
integracion de la filial turca.

1.14.1.2Cuenta de pérdidas y ganancieBroyeccién 2009

A continuacién se muestra la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente
al ejercicio cerrado a 31 de enero de 2009, asi como la cuentaedpérdidas 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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i les de eurd 2008 | o ) No ( 2009 )
ifrasenmiles de eurgs revisto roforma
31/01/2009 32 101/2010 recurrentes 3?1 101/2010
Importe neto de la cifra de negocios 85.682 83.898 747 84.645
Aprovisionamientos (30.780Q (30.199 0 (30.199
Gastos de personal (17.996) (17.1%) 0 (17.155)
Otros gastos de explotacion (28.698) (27.448) 190 (27.258)
Amortizacion 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 EXP LOTACION 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
E_)eteri_oro y resultado por enajenaciones de instrumentos (232) 0 0 0
financieros
RESULTADO FINANCIERO (2.168) (1.769) 0 (1.769)
Participacion 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 48.1& 48.1@
% 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 6 8.635 9.105 937 10.042
EBITDA sobre Importe Neto de la Cifra de Neg®cio 10,1% 10,9% 11,9%

Nota: Las proyecciones no incluyen la entrada de fondos aowléacion de capital y venta de autocartera objeto de
la Oferta Se ha realizado una revision limitada sobre el@rsemestre del ejercicio 2009.

1)
)
®)
(4)
®)

Cifras sin considerar partidas no recurrentes

Ventas de Productosd Aprovisionamientos

Importe Neto de la Cifra de Negocio - Aprovisionamientos

del inmovilizado -Otros resultados+Diferencias de Cambio

i. Evolucion del importe neto de la cifra de negocio

Se calcula como la suma de Gastos de Personal y Otros Gastos de Explotacion
Resultado de Explotacion-Amortizacion del inmovilizado -Deterioro y resultado por enajenaciones

La cifra de negocio estimada de cierre dé ejercicio 2009 disminuye en un 2% respecto aa

del ejercicio 2008(lo que implica un ligero mejor comportamiento del segundo semestre de
2009 respecto al mismo semestre de 2008 segun se explica en el apartado 1.19.4.)
fundamentalmente debido a los siguientes factores:
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Incremento de las ventas PV8e 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 posivos proximos al
3% en el dltimo cuatrimestre. El Ultimo 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 cole@n La coleccion otofioinvierno 2009, implantada en las
tiendas Imaginarium en septiembre 2009 se haconfigurado teniendo en cuenta la
actual situacion del consumo y se han desarrollado politicas orientadas a cubrir las
actuales demandas de los consumicbres, tanto en la gama de productos como en el

precio.

(0]

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

La coleccién de otofoinvierno 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 percepcion de precio/valor mas
competitiva que en 2008.

Rotacién del personal de tiendas:

(0]

La reduccioén de la rotacion 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 coleccior(tres veces
mas que otros afios 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).

El proceso de modulacién horaria implantado desde principios de 2009
facilitara disponer de personal cualificado y experto en el momento mas
critico de ventas y operacion de tiendas, como escampafia de Navidad y
una reduccion en las contrataciones depersonal eventual en campafia
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o Enfoque comercial de la inversién publicitariaa inversion publicitaria planificada
para el ejercicio 2009st4 orientada a incentivar las ventas en tienda:

0 La inversion en catalogos y en difusion de la coleccion seestd concentrando
en el momento del afio con mayor impacto en ventas que es el Ultimo
cuatrimestre de 2009. Se ha implantado una nueva estrategia de
comunicacion, con la elaboracion de dos catalogos paraa coleccién otofiod
invierno 2009, incrementando el nimero de catalogos enviados a domicilio.
La previsién 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
Catalogos a
L 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] Campanfa intensiva de exteriores, con enfaju e t § c tlo adecuadbel o
alcancedetodés con dos ol eadas: (i) Il a primera d

y principios de noviembre, es una campafa intensiva de exterior durante
dos semanas en Madrid y en Barcelona, con circuito de vallas luminosas y
autobuses; (i) la segunda, que se desarrollara la primera semana de
diciembre, consistente en una camparia nacional de vallas ynuppiescon una
cobertura de mas 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 aun mayor incremento de la cifra de
negocio consolidada del ejercicio 2009 debido a la concesion de unascondiciones
comerciales mas beneiciosas aplicadas durante el afio 2009 para los franquiciados de
Espafa, 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 gestidn (mejora de procesos operativos en tienda, visual
merchandsing y de crecimiento en ventas).

i. Evolucién de margen bruto

El margen bruto del Grupo se mantiene estable debido a los acuerdos con los fabricantes y
compafias de transporte, asi cono a la tipologia de producto exclusivo y propio, que
permite a IMAGINARIUM adaptar y seleccionar sus surtidos y orientarlos seglin su
politica de precios y margenes.
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e 2009 NG 2009 6 2009 2009
(Cifras en miles de euros) 31/01/2009 31/01_/2010 recurr 31/01/2010 31/01/2009 31/01_/2010 31/01/2010
(previsto) (proforma) (previsto) | (proforma)
| Ventas PVP 112.766  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 | (3.961)]  (2.848) | (2.848) 4,6%| 3,4%] 3,4%
| Costes de Estructura | (20.644)) (19.32)|  190]  (19.13)] 24,1%)| 23,0%| 22,6%|
| Total Costes Operativos | (46.694)  (44.6(8) | | (44.41)] 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+Prestacion de Servicios

(2) Importe Neto de la Cifra de Negocio -Aprovisionamientos
(3) Ventas Productos-Aprovisionamientos

Evolucidén de costes operativos

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

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

costesoperativos de 2.100 miles de euros (sin terer en cuenta los resultados prdorm a), que
es el resultado del efecto neto de los siguientes aspectos:

@

Incremento de costes: que entérminos absolutos suponen un importe total de 2.600

miles de euros en 2009 frente 2008 generados principalmente por (i) la apertura
de tiendas propias en Alemania, Portugal e Italia; (i) compra de ciertas franquicias
en Espafa, ltalia y Portugal; (i) la incorporacion de todos los gastos operativos de
la filial me xicana (Istimagical México S.A. de C.V) al consolidar por integracion
global en 2009 vy (iv) la aeaciéon de una estructura central en Alemania para el
desarrollo del modelo Imaginarium en el mercado aleman.
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(b) Reduccién de costes: que entérminos absolutos suponen un importe total de 4.700
miles de euros en 2009 frente a2008 obtenidos principalmente una serie de
medidas iniciadas a principios de 2009 que tienen sus efectos durante el resto del
ejercicio 2009

En Espafia

o reduccion de los costesde alquiler de tiendas existentes (negociaciones
con propietarios de locales);

. reduccion de gastos de personal (no renovacién de contratos temporales,
no contratacion de nuevas incorporaciones, reduccion del salario de
directivos y eliminacién de los puestos de trabajo de menor aportacion de
valor afiadido al negocio);

. reduccion de gastos en publicidad, transporte, fungibles y otros
proveedores.

En las filiales deGrupo

El ahorro de costes en el resto de las filiales del Grupo viene motivado
principalmente por el cierre de tiendas en Franciay Austria y la renegociacion de
alquileres en algunos centros comercides de Portugal.

iv.  Calculo y evolucion del EBITDA 2009 e impacto de operacionesno recurrentes

Durante el ejercicio 2009 se han realizado operaciones no recurrentes cuyo efecto no
deberia ser considerado a efectos de entender la evolucion del EBITDA2009 recurrente. Por
ello, a continuacién se presenta la cuantificacion y explicacién del impacto de dichos
conceptos no recurrentesy el EBITDA resultante:

. ; 2009
(Cifras en miles de euros)
31/01/2010
EBITDA con no recurrentes 9.105
Transporte 526
Accién 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 consideradass la siguiente:

. Apoyo excepcional a la red de flaitias IMAGINARIUM acordé con la red de
franquicias en los principales mercados en los que operaun 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 deivado del suministro de producto a las tiendas que
contractualmente corresponde asumir a los franquiciados.

0 El coste de ticketsr el aci onados con | Mo maecnctio-sn6 c o me
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

o Inicio de actividad en Alemania (start upkEn 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, seleccién y formacion).

Estas operaciones han sido consideradas no recurrentes porque no se han materializado en
ejercicios anteriores ni estan previstas en el Plan de Mgocio que se desarrolla en el
apartado 1.14.2 siguiente.

En consecuencia, €EBITDA después de estos ajusteslel ejercicio 2009 reflejaun porcentaje
con respecto d importe neto de la cifra de negocio del 11,%6, en linea con los niveles de
rentabilidad del ejercicio 2006 (ejercicio en el que la rentabilidad fue del 13%)

1.14.1.3Andlisis de la evolucion deashflowd Proyeccién 2009

A continuacion se muestra el andlisis de la evolucion del cash flow consolidado
correspondiente al ejercicio cerrado a 31 de enero de 2009 asi como ehsh flowproyectado a
31 de enero de 2010.
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(Cifras en miles de euros) AN | 20058
31/01/2009 31/01/2010
Beneficios consolidados antes de intereses, impuestos y armrtizaciones 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) (4.2a1)]
| FLUJO DE CAJA LIBRE (998)| 5.502|
Movimie ntos patrimoniales 5.500 0
Variacion de la financiacién 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
Inversion en acciones propias 0 0
Otras Inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de
o (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 flonadjunto no se corresponde con el estado de flujos de efectivo elaborado de acuerda
al NPGC. En las cuentas anuales consolidadas auditadas del ejercicio 2008 sedluye un estado

de flujos de efectivo del citado periodo.

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

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

La informaci 6n 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 & Amortizacion del Inmovilizado o Deterioro y resultado por
enajenaciones de Immoviliz ado 0 otros resultados + diferencias de cambio.

2. Cambios en Capital Corriente: incluye la Variacion de Existencias, Deudores y Otras
Cuentas a (obrar, Inversiones Financieras Temporales, Periodificaciones a corto plazo,

Proveedores, Otros acreedores yAjustes por Periodificacion .

3. CAPEX (Inversiones): Corresponde a Altas de Inmovilizado Intangible y Material
enajenacion de las bajas delnmovilizado Intangible y Material + Valor Neto contable del

Inmovilizado Intangible y Material aportado por sociedades dependientes incorporadas al
Grupo en el gjercicio - activos con sociedades puestas en equivalencia dados de baja por pasa

a consolidarse por integracion global.

- Valor

4. Movimientos patrimoniales : Variaciones en fondos propios por operaciones referenes 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 financeros.
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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. Inversion en acciones propias. Desembolso poradquisicion de acciones propias.

10. Otras inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de consolidacion:

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

Destacar, del andlisis de la evolucién del cash flowproyectado para el Grupo a cierre del
ejercicio 2009, lo siguiente:

o Variacion del capital circulante positiva debido a la reduccién de los dias de
rotacion de existencias durante el ejercicio 2009.

o 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.

Respedo del cierre estimado del ejercicio 2009 con respecto al ejercicio 2008, se consideran
las siguientes hipétesis clave:

o Ligera mejora de 2 dias, reduciendo el periodo medio de cobro hasta 45 dias.
o Estabilidad en el periodo medio de pago en torno a 79 dias
o El ratio objetivo de rotacidbn de stocksse estima que podria mejorar en 8 dias,

reduciéndose de 179 dias en 200& 171 dias de consumos. Esta mejoria en la
rotacion de stockgendria un impacto de casi 700 miles de euros en el circulante.

1.14.2 Plan de Negocio
1.14.2.1Introduccién. 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), conun 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 inversién 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 numero 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 producir4 a través dd nuevo
formato de tienda, un modelo ya probado, que consigue aumentar las ventas totales
por tienda (en mas de un 74% respecto al formato estandar), 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 explicacion en el apartado 1.14.2.2 anterior). Todo ello conlleva, ademas,
una mejora en elretorno de las inversiones.

La apertura de 148 tiendas de mayor tamafio implica unas ventas de unl11%, 25%y
37% de las ventas deltotal 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 eld?l de
Negocio.

Los crecimientos considerados para las ventas de la red de tiendas existentes a nivel
mundial estan en linea con los previstos para el mercado del juguete tradicional
(tasa anual compuesta de crecimiento para el periodo 20092012, de
aproximadamente 4,7% a nivel mundial y de aproximadamente un 3% en mercado
nacional) (véase apartado 1.71).

Se acompafa alfinal del presente apartado una tabla-resumen con el desglose de
las ventas en la red existente y de las generadas por el plan de apertura.

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

0] La consolidacion 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 Espafiyéase 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 paisesa través de contratos de
master-franquicia y con aperturas selectivas en Espafia.

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

Desarrollo de otros canales de venta, fundamentalmente la venta on liney la venta
a través del call centerambos con el apoyo del catalogo Imaginarium.

Aumentar el margen EBITDA del G rupo 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 reduccién de los costes directos de tienda sobre
ventas, propiciado por el mejor comportamiento de las tiendas de nuevo formato

gue en 2012 representaranun 33% del total de tiendas. A estos efectos, véase el
detalle que se expone elapartado 1.14.2.3 (tabla de proyeccion dela cuenta de

pérdidas y ganancias 201602012).

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

(i)

Detalle de las aperturas de tiendas

Aperturas Nuevo Formato 2010 2011 2012 20102012
31/01/2011 31/01/2012 31/01/2013 31/01/201131/01/2013
Espafia 9 6 6 o1
Italia 6 7 8 1
Portugal 5 4 3 12
Alemania 5 6 10 21
México 3 5 5 13
Resto 17 22 21 60
Total 45 50 53 ‘ ‘ 128
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NuUmerototal de tiendas, con desgl@se los paises de mayor peso

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
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%
Espafia 56% 53% 49% 45%
Internacional 44% 47% 51% 55%
2009 2010 2011 2012
Total m 2
31/01/2010 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
Total m2 por afio 29.464 37.484 46.714 56.684
Media m2 por tienda 82 96 109 120
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(iii) Desglose de ventas en la red existerge gl 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
Numero 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
Numero de aperturas por reubicacion 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 constaque este importe
incluye las Ventas PVP (ventasretail) de todas las tiendas propias, franquicias y subfranquicias
Imaginarium y que dicho importe no es 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, ademas de (i) la prestacion de servicios.

2) Nimero de tiendas existentes a final del afio= NUumero de tiendas al inicio del afio o
Reubicaciones durante el afie Cierres durante el afio. Por tanto, el niimero de tiendas existentes a
final del afio es neto de cierres y reubicaciones

3) Incluye ventas ecommerce, catlenter y otros canales

1.14.2.2Principales hipotesis empleadas en la elaboracion del Plan de Negocio

0] Hipétesis de apertura, reubicacion/ampliacion grrei de tiendagver apartado
1.14.2.2)
(i) Hipétesis econdémicas del nuevo formato de tienda

A continuacién se compara la cuenta de pérdidas y ganancias de unatienda propia de
nuevo formato en relacién con una tienda de formato estandar.
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Tienda Espafia : .
. ; Tienda Espafia ; ;
Ao de referencia:2009 (Formato Diferencia®)
, (Nuevo formato) @
estandar)®
Caracteristicas
- Superficie 70 m? 200 ne
- Inversién Inicial 125.0 200. 0
Cuenta PyG (0)
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 afos 0,66 afnos -10,8%
1) Comportamiento medio de tiendas propias formato estdndar en Espafia
2) Modelo de nuevo formato del Plan de Negocio descontado a 2009
3) Porcentaje de variacién 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 formab

estandar en Espafia

o Mejora en el comportamiento en ventas comparables. Las tiendas de formato
estandar que se hanampliado o reubicado, transformandose en tiendas de nuevo
formato estan mostrando actualmente mejores comportamientos en ventas
comparables que las tiendasde formato estandar.

. Mejora del margen antes de alquileres

o Dado un volumen de ventas, el esfuerzo de gestién es inferior si se obtiene con un
menor numero de tiendas o unidades de gestion.
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En conclusién a todo lo anterior, se obtiene una mejora del margen antes de alquileresy
una reduccion del tiempo de retorno de la inversion.

El incremento de las ventas, la mejora del margen antes de alquileres y la reduccién de la
inversidon 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 comparalylelel margen antes de alquileres

Como ejemplo de la mejora en comportamiento comparable y en margen antes de
alquileres, a cortinuacion se detallan las cuentasde resultados de dos tiendas de nuevo

formato.
TIENDA ZARAGOZA MILAN
Afio de referencia: 2009 ESPANA Ledn Xl Largo Augusto
(Formato (Nueva (Ampliacion)
estandar) apertura) @
Caracteristicas
Fecha de Apetura 07/09/2007 23/05/2008
Superficie 70 m? 193 n? 218 e
Cuenta PyG (0)
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 128900 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% 45,1% +1,8% 47,9% +4,6%
Media Pais Ledn XIII @) Largo Augusto
% ) .
Comparables® % Var. Var Dif. % Var. Dif.
-9,6943 +5,7%
&Ventas Febd Sept. 2008 y 2009 (%) -3,8%
-8,4%44 +4,6%
&Ventas 2S5 May 0 Sept. 2008 y 2009 (%) +1,1%3) +10,2% | +9,1%

1) Calle en obras desde mayo de 2009 hasta octubre de 2009

(2) Variacion media de las ventas de la totalidad de las tiendas estandar considerando Gnicamente 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 afio en que si estaba operativa

3) Incluye anicamente 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 Milan,
comparando el periodo de los ultimos 12 meses en que operaba bajo el formato estandar
con el periodo equivalente en que operaba bajo el nuevo formato:

Milan 6 Largo Augusto For,mato Nuevo Diferencia
estandar formato
Caracteristicas
- Fecha Apertura 17/11/2000 23/05/2008
- Superficie 150 n¥ 218 ¢
- Inversion 193.000 euros
Cuenta PyG (0)
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 Persondy en otros Gastos Qperacionales.

(i) Otras hipétesis

Otras hip6tesis 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 afio de apertura, lo que supone un 60% de hs ventas estimadaspara
todo el afio;

(b) No se han considerado los crecimientos de maduracién de las tiendas nuevas

(i.e. no se ha aplicadoramp-up, salvo para las tiendas abiertas en Alemania
durante 2009, Unicamente se ha tenido en cuenta el crecimiento conparable
(Likefor Like) del pais);

(© La estacionalidad de las ventas en las tiendas de nuevo formato esigual que
aguélla de las tiendas de formato estandar;
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(d)

(e)

(f)

)

(h)

(i)

La politica comercial es la misma paralas tiendas de nuevo formato que para
las tiendas deformato estandar;

Para la estimacion 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 tiendgara el
ejercicio completo;

El calendario de amortizacion de los Tramos A y B del crédito sindicado es el
establecido en el Contrato de Financiacion tal y como éste se describe mas
adelante en el apartado 1.19.2.4

El coste financiero de cada ejerciciose 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 hip6tesis consideradas en la elaboracién del Plan de Negocio son coherentes con
las politicas comerciales y criterios contables plicados por la Sociedad en los Ultimos afios.

1.14.2.3Proyecciones da cuenta de pérdidas y ganancias (22002)

A continuacién 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 estimacion de cierre proforma de 2009 donde se elimina el impacto de

operaciones no recurrentes.
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2009 2009
(Cifras en miles de euros) (previsto) A (proforma) ALY AV A

31/01/2010 recurrentes 31/01/2010 31/01/2011| 31/12/2012| 31/01/2013
Importe neto de la cifra de negocios 83.898 747 84.645 96.302 113.1094 138.000
Aprovisionamientos @ (30.190 0 (30.19) (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),  (31.31% (34.629 (40.597
Amortizacion del inmovilizad o (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 8.6HA 15.138
Ingresos financieros 0 0 0 0 0 0
Gastosfinancieros (1.769) 0 (12.769) (1.479 (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)
Participacion 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 10002
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 4 48.1@ 48.1&@ 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) (64.9B)
% 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 ampléacion de capital y venta de auwtdera objeto de la Otfar
(2) Cifras sin considerar partidas no recurrentes
(2) 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: Rcturacion de producto Imaginarium + Facturacion de transporte + Facturacion de fungibles +
Facturacion deroyalties + Facturacion de canones+ Otros Ingresos -Aprovisionamientos

(4) Venta de Productos (facturacion de producto Imaginarium 8 Retail Propias y Ventas Franquicias)-Aprovisiona mientos

5) 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 d Amortizacién del inmovilizado & Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 0 Otros resultados + Diferencias de
cambio
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1.14.2.3.1 Evolucion de la cifra de ventas PVP: Pais

A continuacion se detallan las estimaciones de la cifra de ventas al publico por paises
( BVP Paisd En tiendas Imaginarium .

Ventas PVP® 2009 2010 2011 2012
(Cifras en miles de eurps| 31/07/2010 | 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 2.178 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 71.68 84.014 99.618
Tiendas Franquicias 52.321 63.416 79.657 101.3@
Tiendas Propias 55% 53% 51% 50%
Tiendas Franquicias 45% 47% 49% 50%
Espafia 63% 58% 52% 46%
Internacional 37% 42% 48% 54%
(2) Incluyen IVA o impuesto equivalente . No incluye ventas de internet ni de otros canales
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En los apartadosi. a vi. siguientes se explica la evolucion esperada de las ventas a PVP &s
de los paises nmas significativos, desglosado en:

@

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
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% 3%
Tiendas Franquicias 56% 57% 5% 61%
Espafia 56% 53% 4% 45%
Internacional 44% 47% 51% 55%

Red de tiendas existent@scluye 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 creimiento considerado en el
Plan de Negocio para las tiendas existentes al final del afio 2009 ha sido el
crecimiento en comparable, es deci; porcentaje de variacion de ventas en
superficies comparables, es decir, variacion agregada de venta de las tiendagjue

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

Evolucién ventas PVP Pais: Espafia

El resumen de la evolucion esperada de nimero 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 Reubicacién 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 Reubicadén -1 -2 -2

Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo
Aperturas

Aperturas por Reubicacion

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 eunos | 31/01/2011| 31/01/2012| 31/01/2013
Red de Tiendas Existente @ 74.738 76.108 79.20
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

Q) Incluye IVA . No incluye ventas de internet y otros canales
2 Neto de cierres y reubicaciones

Crecimiento Like for Like ®

(Cifras en niles de euros) 2010 vs 2009 | 2011 vs.2010 | 2012 vs.2011
Tiendas Propias 3% 1% 6%
Tiendas Franquicias 2% 3% 5%

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
comparacion

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

o Se espera una ligera recuperacién del consumo general en la segunda mitad del
2010 que apoyariaun 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 del6% y el 5%
respectivamente en 2012 en linea con laexperiencia histérica de Espafia y apoyada
en el mejor comportamiento de las tiendas de nuevo formato en comparable.

o Implantando la renovacion de formato, durante los préximos tres ejercicios se
llevardn a cabo algunas ampliaciones/reubicaciones de tiendas. Por parte de
IM AGINARIUM, se apoyard a los franquiciados en el cambio de formato.

Las estrategia de aperturas y reubicaciones de tiendas en Espafia mantendra 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
gue todas las aperturas de nuevas tiendas seran de tiendas de nuevo formato.
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il Evolucion ventas PVP Pais: Italia

El resumen de la evolucidn esperada denimero de tiendas y ventas a PVP Pais para ltalia
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 0 3 7
Aperturas

Aperturas por Reubicacion

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 11292
Tiendas Propias 6.952 7.080 7.309
Tiendas Franquicias 4.528 4.221 3.983
Aperturas/Reubicaciones 2.340 6.900 12.624
Tiendas Propias 1.530 4.325 7.520
Tiendas Franquicias 810 2.57 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
(2) Incluye IVA o impuesto equivalente . No incluye ventas de internet y otros canales

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

comparacion

En lo relativo a la red de tiendas existente, se esperaina recuperacion del consumo general
en 2010 con crecimientos comparables del 4% incrementdndose hasta el 7% en 201&n
base enuna mayor maduracion de la marca y a la consolidacion de la estructura de gesion

local.

En lo relativo a aperturas y reubicaciones, at r av ®s
Stazionb (gestor comerci al

de | as IMAGINARIUM o tieres
prevista, durante los ejercicios 2010 a 2012, la apertura de5 tiendas propias en las

del a c u e rGaandi

principales ciudades y plataformas de transito, asi como la ampliacion/reubicacion de 3

tiendas propias de nuevo formato. La red de franquicias contara con la apertura de 12
tiendas de nuevo formato, de las cuales8 son nuevas aperturas y 4 son reubicaciones del

formato estandar al nuevo formato. A dichas aperturas habra que descontar el cierre de2

tiendas en régimen de franquicia.

iil. Evolucién ventas PVP Pais: Portugal

El resumen de la evolucién esperada denimero de tiendas y ventas a PVP Pas 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 Reubicacién -2 -1 -1
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 3
Aperturas
Aperturas por Reubicacion 2 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
Apertu ras
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 12.56
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%

) 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
comparacién

La consolidacién 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% 3%
para tiendas propias y franquicias respectivamente en 2010. Este crecimiento alcanzara
niveles del 7% y 6% para tiendas propias y franquicias respectivamenteen 2012.

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

o Tiendas propias y franquicias: aperturas en ubicaciones clave en calle para crear
Ot i endas ybamplidc®nm/raubicaciones de tiendas estandar consolidadas
hacia el nuevo formato.

o Aperturas en nuevos centros comerciales, especialmente a través de franquicia.
iv. Evolucién ventas PVP Pais: Alemania
El mercado aleman presenta las siguientes oportunidades:

o 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, segurEurotoys
Consumer Panel 2007

o Las posibilidades de distribuciébn son mayores (shop in shopgn 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, ggun BVS).

La estrategia de expansion de IMAGINARIUM en Alemania para el ejercicio 2009 ha
venido ligada a la apertura de tiendas oshop 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 esnecesaria la
inversion en obra civil.
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o Karstadtes una compafiia de reconocido prestigio en el mercado aleméan, con un
trafico de consumidores en los centros comercialessignificativo y con trastado.

o Bajos costes de estructura (alquiler, suministros, otros gastos).

Durante el ejercicio 2009 se han abierto 13 nuevas tiendas en centros comercialgsarstadt
con una inversion aproximada total de 1 millon de euros.

La actual situacidon de insolvencia del grupo aleman Arcandor, duefio de los grandes

almacenesKarstadt{ ha motivado una reorientacion en la estrategia de crecimiento, estando
en todo caso previstas para los proximos tres ejercicios unas aperturas de hast® tiendas

propias a nivel de calle o en centros comercialesen 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 elkarstadtpodrian tener que cerrarse.

Se espera alcanzar crecimientos del 10% en ventas comparables en 2010 situandose en
ritmos del 8% en los afios sguientes, motivados por la maduracion propia de la marca y
mayor notoriedad mediante el desarrollo del Club Imaginarium, la consolidaciéon del
catalogo y la potenciacion de los negociosortline a través de la web www.hoerbie.de . En el
Plan de Negocio Unicamente las tiendas abiertas en Alemania en 2009 se han considerado
ramp-up.

Por otra parte, la estrategia se basara en la potenciacion de la distribucién multicanal y
multiformato.

El resumen de la evolucion esperada de nimero 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| 31/04/2013
Tiendas Propias
Red Existente al Inicio del Periodo 13 11 11
Cierres -2 0 0
Cierres por Reubicacién 0 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 2 4
Aperturas 2 4
Aperturas por Reubicacion 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 Reubicacién 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 22 32
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 | 2012vs.2011
Tiendas Propias 10% 8% 8%
Tiendas Franquicias n/a 8% 8%

) 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
comparacion

V. Evolucién ventas PVP Pais: México

El resumen de la evolucion esperada de nimero 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
Cierres 0 0 0
Cierres por Reubicacién -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 4 4
Cierres 0 0
Cierres por Reubicacién -1 0 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 2 5
Aperturas 1 3 3
Aperturas por Reubicacién 1 0 0
Total Fin del Periodo 6 9 12
Total Tiendas 12 16 20
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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 @ 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 2.178 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, variacion agregada
de ventas de las tiendas que estabn abiertas en los dos momentos/periodos de
comparacion

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

Respecto de las aperturas y reubicacionesIMAGINARIUM tiene previsto prolongar el
proceso de crecimiento equilibrado entre tiendas propias y franquicias. Para ello, se estan
realizando procesos exhaustivos de seleccion de las mejoresandidaturas para la apertura
de tiendas en régimen de franquicia.

Vi. Evolucién ventas PVP PaiRestadepaies

El resumen de la evolucion esperada denumero de tiendas y ventas a PVP Paispara el
conjunto de Grecia, Rumania, Andorra, Irlanda, Panamd, Hondur as, Costa Rica, Nicaragua,
Ecuador, Perl, Venezuela, Colombia, Republica Dominicana, Israel, Arabia Saud, Dubai,
Suiza, China, Argentina, Uruguay y Turquia es d 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 Reubicacién 0 0 0
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 0 1 2
Aperturas 1 1 2
Aperturas por Reubicacion 0 0 0
Total Fin del Periodo 16 17 19
Tiendas Franquicias
Red Exstente al Inicio del Periodo 43 43 41
Cierres 0
Cierres por Reubicacién -2
Red Nueva Acum. al Inicio del Periodo 16 37
Aperturas 16 19 19
Aperturas por Reubicacién 0 2 0
Total Fin del Periodo 59 78 97
Total Tiendas 75 95 116
Ventas PVP®W 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) | 31/01/2011| 31/01/2012| 31/01/2013

Red de Tiendas Existente @ 15.910 16.86 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 2.179

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 23.0® 32.743

1)
)
®)

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%

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

(4)

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

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

o Desarrollo de los mercados masterfranquiciados actuales (3) y de nueva apertura
(3).

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

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

Vii. Internet y otros canales

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

Ventas PVP @ 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros)| 31/01/2011| 31/01/202 | 31/01/2013
E- commercg call center 2.582 3.215 4.104
Cornersy 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-commercg call center 26% 25% 28%
Cornersy otros canales -40% 5% 5%
o E-commerce y call centeBe esperan crecimientosen torno al 25% gracias a (i) la

maduracion del consumidor y las nuevas tendencias hacia la compra a distancia,
apoyo del Club Imaginarium y difus i6n del catalogo en los mercados tradicionales
de IMAGINARIUM (Espafa, Italia y Portugal); y (ii) en Alemania, en la medida en
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gue el consumidor esta habituado a este canal,se prevé que elconocimiento de
IMAGINARIUM vaya en aumento.

o Corners y otros canas En 2010 se reestructuraran algunos acuerdoscon varios
partnersde los existentescon 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 distribucién,
solamente la variacion 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 propiay
otros canales del producto al consumidor fi nal 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;

~

COSTE DE

PRODUCCION
PARA

IMAGINARIUM

(¥

o

)

(1) Incluye franquicias directas de IMAGINARIUM y sub franquicias a través de masterfranquicias

Margen Bruto Retail de IMAGINARIUM

Margen Bruto al
Mayor de
IMAGINARIUM

VENTA DE
PRODUCTOS AL
FRANQUICIADO ®)

ﬁ

Margen Bruto para
IMAGINARIUM

-

A

PVP AL CLIENTE

FINAL

RECOMENDADO

N

)

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 mas 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 facturacion a franquicias

sobre el total.

1.14.2.4Evolucion de gastos operativasmsolidados

A continuacién se muestra un detalle de los costesoperativos proyectados, desglosadosen
costes directos de tienda, publicidad y costes de estructurg correspondientes a los
ejerciciosque se cerrarana 31 de enero de2010,2011, 2012 y 2013.
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2009 2009
2009 2009 31/01/2 31/01/2
: . no 2010 2011 2012 no 2010 2011 2012
(Cifras en miles de euros) 31/01/2010 ., | 8L0L2010 | 5,1 5019 | 31/01/2012| 31/01/2013 010 1 ocurr. | 9%0 | 31/01/2011 | 31/01/2012 | 31/01/2013
(previsto) (proforma) (previs (profor
to) ma)
VENTAS PVP 119.202 119.202|  138.63 167.925|  206.115
Importe Neto de la Cifra 83.898 84.645 96.302|  113.194|  138.000| | 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
de Negocios
Venta de Productos 78.352 78.352 89.155|  106.235|  128.80 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%
Prestacién de serviciogl) 5.546 747 6.293 7.14 6.959 9.310 6,6% 0,9% 7,4% % 6% 7%
Margen Bruto @ 53.708 54.455 62.023 71.904 87.576 64,0% 64,3% 64,4% 63,5% 63,5%
Margen Bruto de 48.18 48.1@ 54.8% 64.945 78.266 61,5% 61,5% 61,6% 61,1% 60,8%
Producto®
%antg; Directos de (22.434) (22.434)|  (25.999)|  (30.469)|  (36.1B) 26,7% 26,5% 27,0% 26,9% 26,2%
Personal (9.84) (9.844)|  (11.094)|  (13.011)|  (15.234) 11,7% 11,6% 11,5% 11,5% 11,0%
Alquiler (9.761) (9.761)|  (11.137)|  (13.050)|  (15.249) 11,6% 11,5% 11,6% 11,5% 11,1%
Otros Gastos de
0, 0, [0) [0) o)
Explotacion (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 (19.32) 190 (19.13) (21.286) (22.23) (24.367) 23,0% 0,2% 22,6% 22,1% 19,7% 17,7%
Total Costes (44.603 (44.41) (50.254 (56.460) (64.972) 53,2% 525% 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%
Not a: Los ingresos generados por |l a venta de pr oduct estotenrg@gionganeiadosqors eonceptop 3e timputan enn

OPrestacién de servicids

1)
@)
®)
(4)

Venta de Productos-Aprovisionamientos

Margen Bruto + Total Costes + Diferencias de Cambio

Incluye royalty de publicidad, canones de entrada y otros servicios
Importe Neto de la Cifra de Negocio -Aprovisionamientos
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Los costesoperativos (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:

i)

(ii)

(iii)

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

Gasto de publicidadSe considera un incremento gradual del gasto en publicidad
hasta alcanzar en 2012 los niveles del ejcicio 2006, con el fin de poder llevar a cabo
campafas publicitarias destinadas a potenciar el valor de la marca con la nueva
estrategia de marketingy comunicacion. Sin embargo, el peso de la publicidad sobre
la cifra de negocios se mantiene mas o menogonstante.

Costes de estructuraficinas centrale€n términos generales, los costes de las oficinas
centrales son costes fijos y destacan los siguientes:

0 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 segin convenio, y se tiene en
cuenta el personal que seria necesario para gestionar el nuevo negocio
generado por las aperturas de nuevas tiendas.

Seprevé un claro descenso en este periodo del pes 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 losngresos.

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

negocio) para los proximos 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

[ 200%
16,4%
25.000 -
13,6% - 150%
20000 - 122%
15.000 | - 100%
10.000 | 22604
15444 - 50%
5000 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%
90%
80%
70%
60%
50%

b P 1.8% 10,9% 12,8%
, 23% 2,6%
0% 63,6% 59,3%
0%

10%

70,9%
20%

2010

10%

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

1.14.2.5Proyecciones de balance de situaciéon (2002)

internacional

A continuacion 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
Inmovili zado 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 socielades consolidadas 759 759 759)] 759
ACTIVO CORRIENTE 29.134 32.151 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 ¢
corto plazo 0 0 0 0
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2.551 2.500 2.500 3.157
Periodificaciones 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 desituacion proye ctado son los siguientes:
o Activo no corrienteEl detalle y explicaciones de las principales inversiones previstas
para los ejercicios 2010 a 2012 han sido incluidas en la seccidh14.2.6
o Capital circulante Las principales hipétesis asumidas en la estinacién 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 Existenciag® 171 167 157 149

1)

Gastos de Explotacion de las cuentas anuales.

@)

Importe Neto de la Cifra de Negocio de las cuentas anuales.

®)

anuales.

Calculado con base en elsaldo de Proveedores y la suma de Aprovisionamientos y Otros

Calculado con base en elsaldo de Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar y el

Calculado con base en elsaldo de Existencias y los Aprovisionamientos de las cuentas

Las principales variaciones de dichos indicadores con respecto al histdico se corresponden
con la rotacién de existencias. Como se explica en las paginas siguientes, la rotacion de
existencias alcanzé su nivel maximo en el ejercicio 2008 con 179 dias, y se espera cerrar €l
ejercicio 2009 con 171 dias. Se estima una reducciégradual de dicho ratio durante los
ejercicios 2010 a 2012, volviendo a los niveles de eficiencia del ejercicio 2006. Otras hipotesis
tenidas en cuenta de cara a la proyeccion del balance son:

o TesoreriaSe considera una caja minima de 2.500 miles de eurgsecesaria para la

operativa habitual del Grupo.

o Patrimonio Neta EI movimiento del patrimonio neto se corresponde con la

aplicacion del result a d o
partida
de tipo de interés.

del

ej er c e s & D vyasnaraaon derla a
d &t & 5 ;mde@isgde I& variacibn del valor razonable del swap

Deuda bancariaLa variacion de la deuda hace referencia a la amortizacién de las
cuotas semestrales hasta casi la amortizaciébn completa del crédito sindicado cuyo
vencimiento es en 2013. Asimismo, se asme que las necesidades adicionales de
efectivo del Grupo se financiaran 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 eunos 200R AU Ay A

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

Dguda Financiera Estructural (Tramos Ay B 18.510 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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(2) Datos elaborados pre-ampliacion de capital y venta de autocartera.
2 Incluye Tramo C del crédito sindicado + lineas de financiacién del circulante.
) Deuda Neta= Deuda Bruta & Efectivo y Otros Activos L iquidos Equivalentes.

o Otros acreedoresa composicién 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

1.14.2.6Plan de inversiones (2042D12)

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

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

o Disefio y esarrollode prodicto (I+D): La investigacion y desarrollo de producto (en
Espafia y Hong Kong) prevé una inversion media de 866 miles de euros anuales
para el desarrollo de nuevos productos y servicios.

o Weh Inversién media de 200.000 euros anualen las siguientes partidas:

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

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

o Resto de inversioneRRepresentan una media awal de 1.466 miles de euros y
considera el mantenimiento de tiendas, informatica, logistica y marketing entre
otros.

Las tablas que se incluyen a continuacionrecogen las previsiones relativas a las partidas
enumeradas en este apartado:
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(Cifras en mile 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 (1+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 (I1+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:
(Cifras en miles de euros) 2010 2011 2012
31/01/2011 31/01/2012 31/01/2013
Expansién 3.750 3.000 3.500
Disefio y desarrollo de producto (1+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-Z11)

A continuacion se muestra el andlisis de la evolucion de los cash flowsconsolidados
proyectados correspondiente a los ejercicios cerrados a 31 de enero de 2010, 2011, 2042

2013.
(Cifras en miles de euros) AUED AURED AV AU
31/01/2010 31/01/2011} 31/01/2012 31/01/2013
Beneﬁc!os c;onsohdados antes de intereses, impuestos 9105 11.769 15.444 22 604
y amortizaciones
Cambios en el capital corriente 874 (1.720) (1.543) (3.396)
Impuesto sobre beneficios (276) (526) (1.3®) (2.253)
CASH FLOW DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION 9.703 9.523 12.593 16.955
| CAPEX (INVERSIONES) (4.2a1)] (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 financiacién 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 operacién corporativa 0 0 0 0
Inversiéon en acciones propias 0 0 0 0
Otras Inversiones financieras a largo plazo y
. ) o 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 flonadjunto no se corresponde conun estado de flujos de efectivo elaborado de acuerdo
con el NPGC. El andlisis de los cash flowscorrespondientes a los ejercicios proyectados son
comparables con el andlisis de la evolucion delcash flowdel ejercicio terminado el 31 de enero
de 2009, siendo igual la nmetodologia empleada para su elaboracion, considerando los balances
proyectados y las cuentas de pérdidas y ganancias proyectadas.

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

1.Beneficios consolidados antes deintereses, impuestos y amortizaciones Corresponde al

Resultado de Explotacion & Amortizacién del Inmovi lizado & 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 Periodificacion.

3. CAPEX (Inversiones): Corresponde a Altas de Inmovilizado | ntangible y Material - Valor
enajenacion de las bajasde Inmovilizado Intangible y Mat erial + 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 sociedadespuestas en equivalencia dadas de baja por pasar
a consolidarse por integracién 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 depérdidas y
ganancias.

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

9. Inversion en acciones propias. Desembolsos por adquisicién de acciones propias.

10. Otras inversiones financieras a largo plazo y variaciones del perimetro de consolidacion:
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 hipotesis asumidas en la proyecdon de dichos cash flow para los ejercicios
2009 a 2013o0n:

o 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.

o Variacién de la financiacién ajena (servicio de la de®&&ja 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.

o Variacién en etapital circulanteLos periodos medios de cobro y pago se mantienen
en linea con el historico del Grupo (comparando los datos del ejercicio 202
respecto del 2008 el periodo medio de cobro mejora en 4 dias yel periodo medio
de pago mejora en 5 dias), mientras que se proyecta una reduccién del periodo
medio de rotacién de existencias hasta situarse en pdodos cercanos del 2006 y
2007, mejora que se explica en partepor el propio crecimiento de la cifra de
negocio.

o InversionesVéase el apartadol.14.26 (Plan de inversiones 201602012)

En el supuesto de que se considerarajue no se realizan disposiciones adicionales de deuda
financiera a corto plazo, las necesidades méximas de efectivo a final del ejercicio
ascenderian a cerca det.000 miles de euros segulin se muestra en la tabla que se incluye a
continuacion:
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2009 2010 2011 2012

(e em s e euiee) 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 (3.95) (3.493 0
Posicién de caja 2.551 2.500 2.500 3.157

1) El saldo proyectado de las disposiciones adicionales de efectivo no se correspondecon 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 historica

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 informacion financiera histérica
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 arregloa los
mismos principios y criterios contables aplicados por IMAGINARIUM en las cuentas
anuales correspondientes al citado ejercicio. En relacidn con esta informacion Audihispana
Grant Thornton, S.L.P ha emitido un informe especial sobre la informacion pr oyectada
contenida en el apartado 1.14 posterior del presente Documento Informativo, verificando
que (i) la prevision de beneficios y los balances de situacion proyectados se han calculado
correctamente en funcion de las asunciones e hip6tesis definides por los administradores
de la Sociedad (se han incluido en e&te 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 correpondientes a los
ejercicios 2009 a 2012 contenidas en este Documento Informativo); (ii) que el fundamento
contable utilizado para la elaboracion de esta informacioén es coherente con las politicas
contables de la Sociedad; y que (ii) bs andlisis de la evducion del cash flow
correspondientes a los ejercicios proyectados son comparables con el analisis de la
evolucion del cash flowdel ejercicio terminado el 31 de enero de 2009, siendo igual la
metodologia empleada para su elaboracion, 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 gestién elaborada por la Sociedad con el fin de facilitar el analisis de la
informacié n.

El andlisis de los cash flowsorrespondientes a los ejercicios proyectados son comparables
con el andlisis de la evolucién del cash flowdel 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 lasitilizadas por la Sociedad, las que
podrian afectar en mayor medida al cumplimiento de las previsiones y proyecciones
elaboradas y discutidas en los apartados anteriores:

0] Crecimientos comparables 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 estimacién que realiza la Sociedad sobre la maduracién de la
marca en tales paises, un mayor retraso en la recuperacion econémica y del
consumo de esos paises ends ejercicios considerados en el Plan de Negocio,
podria trasladar su efecto negativo en la estimacion de las cifras de ventas

(i) Plan de expansi6nExiste el riesgo de que se produzca retraso en cuanto a las
aperturas de (a) algunas de lastiendas de nuevo formato, tanto propias como
franquicias, debido a la falta de locales 6ptimos en algunas de las localizaciones
consideradas en el Plan de Negocigy 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
egimaciones derivan de analisis efectuados con una diligencia razonable

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

mencionado apartado.

La informacién 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 informacion 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 aministracion de la Sociedad no garantiza las posibles
desviaciones que pudieran producirse en los distintos factores ajenos a su control que
influye n 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, Goncalves éteira S.L.P, ni Audihispana Grant
Thornton, S.L.P., han participado en la preparacion de los estados financieros proyectados
por la Sociedad y, en consecuencia, no asumen responsabilidad alguna por su contenido.

1.15 Informacion relativa a los administradore sy altos directivos del Emisor

1.15.1 Caracteristicas del érgano de administracion (estructura, composicion, 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
modificacidn del articulo 23, relativo a la composicidén del consejode administraciéon, cuya
nueva redaccion se transcribeparcialmente a continuacion:

OArticulo 2 3.- Composicion del consejo de admini straciéon

Composicion

La Sociedad sera regida y administrada por un Consejo de Administracion que estara
compuesto por un nimero minimo de cinco (5) miembros y un maximo de quince (15), cuya
fijacion corresponderda a la Junta Genéral.

[ €d

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

Podran ser administradores tanto las personas fisicas como juridicas, si bien en este ultimo
caso debera determinarse la persona fisica que aquélla designe como representante suyo
para el ejercicio del cargo. No podran ser administradores las personas incapaces segun
Ley, ni las declaradas incompatibles por la legislacion sobre altos cargos y demas
normativa especifica, de caracter general o autonémico.

Conforme al articulo 24 de los estatutos sociales de IMAG INARIUM , los miembros del
consejo de administracion ejerceran su cargo durante el plazo de 6 afios, plazo que debera
ser igual para todos ellos, sin perjuicio de su reeleccién, asi como de la facultad de Igunta
general de accionistasde 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 administracion podra designar entre los accionistas las personas que hayan de
ocuparlas hasta que se redna la primerajunta general.
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Con fecha 29 deoctubre de 2009 el consejo de administracién aprobd su Reglamento de
Consejo de Administracion en el que se recoge principalmentesu composicion y régimen

de funcionamiento. A estos efectos, se hace constar que pa la adopcion de acuerdos del

consejo de alministracién, en caso de empate, el voto del Presidente sera dirimenteEn los

articulos 5 y 6 de dicho Reglamento de Consejo de Administracion se establece la
composicion cuantitativa y cualitativa, respectivamente, del consejo de administracion,

cuyo texto se transcribe a continuacion:

OArticulo 5. - Composicién cuantitativa

1.

De acuerdo con los Estatutos Sociales, el Consejo deniitiation tendra un
minimo de cinco y un maximo de quince miembros. La determinacién del nimero
concreto de Consejeros corresponde a la Junta General.

El Consejo de Administracion propondra a la Junta el nUmero de Consejeros que, de
acuerdo con las camhtas circunstancias de la Sociedad, resulte mas adecuado
para asegurar la debida representatividad y un funcionamiento eficaz y
participativo del érgano.

Articulo 6.- Composicién cualitativa

1.

Las personas designadas como Consejeros habran de reunir, adertas
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.

En el ejercicio de sus facultades de propuada Junta General y de cooptacién
para la designacion de Consejeros, el Consejo de Administracion ponderara la
existencia, en el seno del mismo, de tres categorias de Consejeros:

a) Consejeros externos independientes Se entiende por talemquellos que,
designados en atencion a sus condiciones personales y profesionales, puedan
desempefiar sus funciones sin verse condicionados por relaciones con la
Sociedad, sus accionistas significativos 0 sus directivos. Los consejeros
independientes han de reursimnultdneamente, los siguientes requisitos:

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

(i) No percibir de la Sociedad o del Grupodimarium, cualquier cantidad
o beneficio por un concepto distinto de la remuneracién de Consejero,
salvo que no sea significativa.

(iii) No ser, ni haber sido durante los Ultimos 3 afios, socio del auditor
externo o responsable del informe de auditoria, ya ate tle 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 algin Consejero ejecutivo o Alto Directivo de la Sociedad sea
Consgero externo.

(v) No mantener, ni haber mantenido durante el dltimo afio, una relacion
de negocios importante con la Sociedad o con cualquier sociedad del
Grupo Imaginarium, ya sea en nombre propio 0 como accionista
significativo, Consejero o Alto Directivo dea entidad que mantenga o
hubiera mantenido dicha relacién. Se consideraran 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 considerara
OAccionista Significatvo 6 a t odo aqu®l gue posea
social en la Sociedad superior al 3% del capital social.

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

(vii)  No ser conyuges, personas ligadas por analoga 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 hombramiento o renovacion, por
la Comision de Auditoria y Control

(iX) No encontrarse, respecto a algln accionista significatrepresentado
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 sefialada en el
apartado vii), el requisito ha de cumplirse no sélo respecto al accionista,
sino también respecta sus Consejeros dominicales en la sociedad
participada.

Los Consejeros dominicales que pierdan tal condicibn como

consecuencia de la venta de su participacion por el accionista al que
representaban sdélo podran ser reelegidos como Consejeros
independientescuando 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
podra tener la condicién de independiente, siempre que satistiEga t

las condiciones establecidas en este apartado y, ademas, su participacion
no sea significativa.

b) Consejeros externos dominicales. Se entiende por tales aquellgse,
contando con mas de un (1) afio de antigliedad como accionistas de la Sociedad,
sean o epresenten a Accionistas Significativos o que hubierandsisignados
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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 desempefien
funciones de altadirecciono sean empleados de la Sociedad dGdgho
Imaginarium.

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

Se procurara que los Consejeros externos dominicales e independientes constituyan
una mayoria del Consejo, y el nUmero de Consejeros ejecutivos sea el minimo
necesarioAsimismo, seprocuraraen el Congjo de Administracion un namero
adecuado de Consejeros independientes, no inferior a una cuarta parte del total de
miembros del Consej@entro de los Consejeros externos, se procurara que la
relaciéon entre el nimero de Consejeros dominicales y el dendikries refleje la
proporcion existente entre el capital de la Sociedad representado por los Consejeros
dominicales y el resto del capital.

El caracter de cada Consejero debe ser explicado por el Consejo ante la Junta
General de Accionistas qukebaefetuar o ratificar su nombramiento, y ha de
confirmarse o, en su caso, revisarse anualntente

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% dé capital
social. Se exceptuara de esta regla a los consejeros ejecutivos y a los consejeros
independientes.

La composicion del consejo de administracién de la Sociedad con efectos desde la fecha de
admisién a negociacién 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
condicion de los mismos de acuerdo con el Reglamento del Consejo de Administracion de
la Sociedad, es la siguiente

109






