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Ernst & Young Servicios Corporativos , S.L., con domicili o social en Madrid, Plaza Pablo 

Ruiz Picasso 1, Madrid,  y provista del N.I.F. nº B-28246163, debidamente inscrita en el 

Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9195, Folio 213, Hoja M-147960, Asesor Registrado 

en el Mercado Alternativo Bursátil -Segmento de Empresas en Expansión (en adelante, 

indistintamente, el òMercadoó, òMABó o òMAB -EEó), actuando en tal condición respecto 

de IMAGINARIUM  S.A., entidad que ha decidido solicitar la incorporación de todas sus 

acciones al Mercado, y a los efectos previstos en el apartado quinto B, 1º y 3º y C, de la 

Circular MAB 4/2008, de 22 de enero, sobre el Asesor Registrado en el Mercado, con fecha 

13 de 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 preparación del 

documento informativo exigido por la Circular MA B 1/2008, de 22 de enero, sobre 

requisitos y procedimiento aplicables a la incorporación y exclusión en el Mercado.  

Tercero. Que ha revisado la información que IMAGINARIUM, S.A.  ha reunido y publicado 

y entiende que cumple con las exigencias de contenido, precisión y claridad que le son 

aplicables, no omite datos relevantes y no induce a confusión a los inversores.  

Cuarto . Que ha asesorado a IMAGINARIUM, S.A.  acerca de los hechos que pudiesen 

afectar al cumplimiento de las obligaciones que IMAGINARIUM, S. A. ha asumido al 

incorporarse al segmento Empresas en Expansión del Mercado, y sobre la mejor forma de 

tratar tales hechos y de evitar incumplimientos de tales obligaciones.  
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1. INFORMACIÓN GENERAL Y RELATIVA A LA SOCIEDAD  Y SU 

NEGOCIO.  

1.1 Persona o personas físicas responsables de la información contenida en el 

Documento. Declaración por su parte de que la misma, segú n su conocimiento, 

es conforme con la realidad y de que no aprecian ninguna omisión relevante  

Don Félix Tena Comadrán, en nombre y representación de Publifax , S.L. (sociedad 

unipersonal) , entidad accionista designada presidente del consejo de administración y 

consejero delegado de Imaginarium , S.A. (en adelante, indistintamente, 

òIMAGINARIUM ó, la òSociedadó o el òEmisoró), en virtud de las facultades 

expresamente conferidas por el consejo de administración de la Sociedad en fecha 29 de 

octubre de 2009, en ejercicio de la delegación conferida por la junta general universal y 

extraordinaria celebrada el 29 de octubre de 2009, asume la responsabilidad por el 

contenido del presente Documento Informativo, cuyo formato se ajusta al Anexo I de la 

Circular MAB  1/20 08 sobre requisitos y procedimientos aplicables a la incorporación y 

exclusión en el Mercado de acciones emitidas por Empresas en Expansión. 

Don Félix Tena Comadrán, como responsable del presente documento informativo  de 

incorporación (en adelante, el òDocumento Informativo ó), declara que la información 

contenida en el mismo es, según su conocimiento, conforme con la realidad y que no 

incurre en ninguna omisión relevante.  

1.2 Auditor de cuentas de la S ociedad  

Las cuentas anuales, tanto las consolidadas del grupo del cual IMAGINARIUM es la 

sociedad dominante (en adelante, el òGrupoó), como las individuales de la Sociedad, en 

ambos casos correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de enero de 2007, 31 de enero 

de 2008 y 31 de enero de 2009 han sido objeto de los correspondientes informes de 

auditoría emitidos en todos los casos por Audihispana Grant Thornton , S.L.P., sociedad 

domiciliada en Calle Tres Torres, 7, 08017 Barcelona provista del N.I.F. nº B-08914830 e 

inscrita en el Registro Oficial de Auditores d e Cuentas (ROAC) con el número S0231 y en el 

Registro Mercantil de Barcelona al Tomo 38.643, Folio 56, Hoja B-12.635, inscripción 84ª. 

Tanto las cuentas anuales consolidadas del Grupo como las individuales de la Sociedad 

correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de enero de 2007, 31 de enero de 2008 y 

31 de enero de 2009 han sido formuladas según los Principios de Contabilidad 

Generalmente Aceptados en España (en adelante, òPCGAEó).  

Audihispana Grant Thornton , S.L.P. fue reelegido auditor de cuentas individuales y 

consolidadas de la Sociedad y del Grupo  para la revisión de las cuentas anuales del 

ejercicio iniciado el 1 de febrero de 2009 mediante acuerdo adoptado por la junta general 

ordinaria de accionistas de la Sociedad celebrada en fecha 29 de julio de 2009.  
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Audihispana Grant Thornton , S.L.P. fue designado por primera vez como auditor de las 

cuentas anuales individuales de IMAGINARIUM para la revisión de las cuentas anuales 

individuales correspondientes a l os ejercicios cerrados a 31 de enero de 1997, 1998 y 1999. 

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

IMAGINARIUM nombró por primera vez a Audihispana Grant Thornton , S.L.P. como 

auditor de las cuentas consolidadas del Grupo por primera vez en la junta general 

extraordinaria de accionistas celebrada en fecha 9 de junio de 1997, para los ejercicios 

cerrados a 31 de enero de 1999, 2000 y 2001, habiendo sido reelegidos también 

posteriormente por periodos sucesivos de un año.  

Asimismo, de conformidad con l o dispuesto en los apartados 1.13 y 1.19 siguientes del 

presente Documento Informativo, los balances de situación, las cuentas de pérdidas y 

ganancias, los estados de flujo de efectivo y el estado de cambios en el patrimonio neto de 

IMAGINARIUM y de su Grupo correspondientes al periodo de seis meses comprendido 

entre el 1 de febrero y el 31 de julio  de 2009, han sido objeto de revisión limitada de 

conformidad con la Norma Internacional de Trabajos de Revisión 2410, por Audihispana 

Grant Thornton , S.L.P.  

Ad icionalmente, el auditor ha emitido un informe especial sobre la información proye ctada 

contenida en el apartado 1.14 posterior del presente Documento Informativo, verificando 

que (i) la previsión de beneficios y los balances de situación proyectados se han calculado 

correctamente en función de las asunciones e hipótesis definidas por los administradores 

de la Sociedad (se han incluido en este Documento Informativo aquéllas que 

IMAGINARIUM considera necesarias y suficientes a fin de que los potenciales inversores 

se formen un juicio razonado sobre las previsiones y estimaciones correspondientes a los 

ejercicios 2009 a 2012 contenidas en este Documento Informativo); (ii)  que el fundamento 

contable utilizado para la elaboración de esta información es coherente con las políticas 

contables de la Sociedad; y que (iii) l os análisis de la evolución del cash flow 

correspondientes a los ejercicios proyectados son comparables con el análisis de la 

evolución del cash flow del ejercicio terminado el 31 de enero de 2009, siendo igual la 

metodología empleada para su elaboración, considerando los balances proyectados y las 

cuentas de pérdidas y ganancias proyectadas. 

El análisis de la evolución de los cash flow correspondientes a los ejercicios finalizados a 31 

de enero de 2007, 2008 y 2009 y al período de seis meses terminado el 31 de julio de 2009 

incluidos  en los apartados 1.14.1.3, 1.19.3 y 1.19.4.3 no han sido preparados conforme a la 

normativa contable ni deben ser confundidos con estados de flujo de efectivo elaborados de 

acuerdo a la misma, habiendo sido elaborados por la Sociedad. No obstante, el auditor ha 

analizado los referidos análisis de la evolución del cash flow, preparados por la Sociedad y 

contrastado que (i) dichos análisis de la evolución del cash flow son sustancialmente 

coherentes con la información contenida en las cuentas anuales consolidadas a las que se 

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



8 

 

establecidos en las notas explicativas adjuntas a los análisis de la evolución de los cash flows 

consolidados. 

1.3 Identificación completa de la Sociedad y objeto social  

IMAGINARIUM  es una sociedad mercantil de duración indefinida y con domicilio social 

en Zaragoza, Plataforma Logística de Zaragoza, calle Osca, 4, con N.I.F. número A-50524727. 

Fue constituida  por tiempo indefinido, con la denominación de Step Two, S.A., por medio 

de escritura autorizada ante el notario de Zaragoza, don Javier Dean Rubio, en fecha 7 de 

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

La junta general de accionistas de la Sociedad celebrada el 10 de julio de 2007, cuyos 

acuerdos fueron elevados a público mediante escritura autorizada ante el notario de 

Zaragoza, don José Gómez Pascual, en fecha 28 de agosto de 2007 con el número 2.638 de 

su protocolo, acordó el cambio de denominación de la Sociedad, adoptándose la 

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

La Sociedad está inscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza, al Tomo 1.304, Folio 8, Hoja 

Z-7.250, Inscripción 1ª.  

El objeto social de IMAGINARIUM está expresado en el artículo 2 de sus estatutos sociales, 

cuyo texto se transcribe literalmente a continuación:  

 òArtículo 2. - Objeto Social  

 La Sociedad tendrá como objeto social:  

a) La fabricación, distribución, representación, comercialización incluso a través de comercio 

electrónico, y el almacenaje de juegos, objetos de decoración infantil y juguetes, productos de 

papelería, escritorio, regalos, adornos, enseres domésticos, prendas de vestir, complementos, 

deportes, material para piscina y playa, acampada y camping, artículos publicitarios, productos 

de salud e higiene. 

b) La titularidad, administración y explotación de establecimientos y tiendas bien titularidad 

propia, o en régimen de franquicia, u otras fórmulas como tiendas virtuales u otras formas de 

colaboración empresarial en las que se expendan los artículos señalados en el párrafo anterior. 

c) La importación y exportación, en nombre propio o de terceros, de cualesquiera de los 

productos mencionados en los epígrafes anteriores. 

d) El cuidado, promoción, asistencia y tratamiento de la infancia mediante la gestión de 

guarderías en régimen de propiedad o por medio de cualquier tipo de acuerdos con entidades 

públicas o privadas. Prestación de servicios de peluquería. 
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e) La prestación de servicios destinados especialmente a la infancia mediante la realización de 

estudios, investigaciones, cursos, conferencias, publicaciones, exposiciones y otras actividades 

culturales, deportivas y lúdicas. 

f) La distribución, comercialización, cesión, producción, importación, exportación, compra y 

venta de derechos de propiedad industrial e intelectual, así como su reproducción y explotación 

en cualquier soporte y tipo de material adecuado para su difusión. 

g) La organización y explotación de conciertos, eventos musicales y espectáculos públicos o 

privados destinados al público infantil, así como su difusión en todo tipo de sistemas 

audiovisuales. 

h) La grabación, producción y edición de imagen y sonido a través de discos, casetes, CD, 

DVD o cualquier otro tipo de soporte digital. 

i) La mediación en la venta de billetes para espectáculos públicos o privados. 

j) La mediación en la venta de billetes o reservas de plazas en toda clase de medios de 

transporte, así como en las reservas de habitaciones y servicios en las empresas turísticas. 

k) La actuación como representante de agencias de viaje nacionales o extranjeras para la 

prestación en su nombre y a la clientela de éstas, de los servicios que constituyen el objeto 

propio de su actividad. 

l) La realización de todas las actividades inherentes al negocio editorial entendido en su más 

amplio sentido y, en especial, la edición, comercialización, y distribución de toda clase de 

publicaciones y la prestación de servicios editoriales, culturales, educativos y de ocio. 

m) El desarrollo de actividades y la prestación de servicios de telecomunicaciones, información 

y comunicación; en particular, las actividades relacionadas con Internet y otras redes, 

incluyendo actividades de acceso, producción, distribución y/o exhibición de contenidos propios 

o ajenos, actividades de portal y actividades de comercio electrónico y la explotación de los 

signos distintivos de la Sociedad. 

Se excluyen de este objeto todas aquellas actividades para cuyo ejercicio alguna ley exija 

requisitos especiales que no queden cumplidos por esta Sociedad. Si alguna ley exigiera para el 

ejercicio de todas o algunas de las actividades expresadas algún título profesional, o 

autorización administrativa, o inscripción en Registros Públicos, o, en general, cualesquiera 

otros requisitos, tales actividades no podrán iniciarse antes de que se hayan cumplido los 

requisitos administrativos exigidos y, en su caso, deberán desarrollarse por medio de persona o 

personas que ostenten la titulación requerida. 

La Sociedad podrá desarrollar las actividades integrantes del objeto social, especificadas en los 

párrafos anteriores, total o parcialmente, de modo indirecto o mediante la titularidad de acciones 

y/o participaciones en Sociedades con objeto id®ntico o an§logo.ó 
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1.4 Breve exposición sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los 

hitos más relevantes  

1.4.1 Razón social y nombre comercial  

En el año 1992, don Félix Tena Comadrán fundó,  junto con una serie de accionistas 

minoritarios, la Sociedad con la denominación de Step Two, S.A. A pesar de que la 

Sociedad y el Grupo siempre han operado bajo el nombre comercial de IMAGINARIUM, 

con las particularidades que se explican en el apartado 1.8, no fue hasta el 10 de julio de 

2007 que la junta general de accionistas de la Sociedad acordó el cambio de denominación 

por la actual de Imaginarium , S.A.  

1.4.2 Acontecimientos más importantes en la historia de la S ociedad  

A la hora de explicar los hitos más destacados en la historia de la Sociedad, cabe desglosar 

dicha trayectoria en dos líneas evolutivas dentro de IMAGINARIUM. Una primera en la 

que se enmarcan los cambios en el accionariado de la Sociedad hasta llegar a su estructura 

actual y una segunda en la que se explican los acontecimientos más importantes en materia 

de evolución del negocio de la Sociedad.  

- Evolución de la estructura accionarial de IMAGINARIUM.  

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

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

suscripción de una ampliación de capital, en virtud de la cual pasa a ser titular del 35% de 

las acciones de la Sociedad. 

En el mes de julio de 2002, 3i Group Plc. y los accionistas minoritarios venden un 29% del 

capital social a L Capital  FCPR, que también suscribe acciones mediante una ampliación de 

capital, de modo que la participación de esta última en el capital social se sitúa en el 

40,10%. 3i Group Plc. permanece como accionista con una participación del 9,7% del capital 

social.  

En abril de 2006, 3i Group Plc. y L Capital  FCPR desinvierten totalmente su participación 

en la Sociedad, incorporándose la Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragón y Caja de 

Ahorros de la Inmaculada Desarrollo Empresarial Sociedad de Capital Riesgo de Régimen 

Simplificado , S.A. (en adelante, referidas conjuntamente como òGrupo CAI ó) al 

accionariado de la Sociedad, con una participación total conjunta del 33,01% del capital 

social. La operación se instrumenta mediante una reducción de capital y una compraventa 

de acciones.  

En abril  de 2008, Tasal S.L., sociedad que gestiona diversas inversiones patrimoniales , 

suscribe un 5% del capital social de IMAGINARIUM.  
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A fecha del presente Documento Informativo , como se describe en el apartado 1.17 

siguiente, son tres los principales bloques accionariales de la Sociedad, sin que exista 

vinculación alguna entre ellos: (i) el constituido por el Grupo CAI; (ii) el grupo accionarial 

controlado directa e indirectamente por don Félix Tena Comadrán o su grupo familiar; y 

(iii) Tasal, S.L. 

- Hitos más significativos en la evolución del negocio de IMAGINARIUM.  

En lo que se refiere al aspecto de negocio, el mes de noviembre de 1992 se inaugura la 

primera tienda piloto de IMAGINARIUM en Zaragoza. 

Un año más tarde, en septiembre de 1993, se abren simultáneamente cuatro nuevas tiendas 

en Madri d y Barcelona, con una excelente acogida por parte del público.   

En 1994, con la experiencia de nueve tiendas propias abiertas en dos años, se inaugura en 

Alicante la primera tienda en régimen de franquicia.  Durante este mismo año, se pone en 

marcha el Club Imaginarium, una herramienta que permite dar seguimiento a las compras 

de los invitados (la Sociedad utiliza la denominaci·n òinvitadoó para referirse a sus 

clientes) y orientar las actividades promocionales de la Sociedad, tal y como se explica más 

adelante en el apartado 1.6.6 del presente Documento Informativo . 

Un año después, en 1995, comienza la andadura internacional de IMAGINARIUM, con la 

firm a de los primer os contratos de máster-franquicia , primero para Colombia y después 

para Portugal.  Así, IMAGINARIUM d a el salto fuera de la península Ibérica con la apertura 

durante 1996, de una tienda en Colombia y dos en Portugal. En ese mismo año, se crea 

también la página web de IMAGINARIUM ( www.imag inarium.es), que en un primer 

momento es una página meramente presencial, utilizándose principalmente como medio 

publicitario de la Sociedad y de sus productos. La expansión internacional de 

IMAGINARIUM se consolida en 1998 con la suscripción de un nuevo contrato de máster-

franquicia para Venezuela.  

En junio del año 2000 se constituye la filial italiana de l Grupo Imaginarium , denominada 

Imaginarium Italy , S.p.A., con intención de convertirse en una de las filiales más 

importantes del Grupo.  

En 2001, se da un paso adelante en la expansión del negocio de IMAGINARIUM mediante 

el lanzamiento de la òEditorial Imaginariumó, cuyas características se explican más adelante 

en el apartado 1.6.3 del presente Documento Informativo . 

En 2003 se inauguran las nuevas instalaciones de IMAGINARIUM en Zaragoza, ubicadas 

en la Plataforma Logística (PLAZA) , con una superficie conjunta de almacenes y oficinas de 

aproximadamente 20.000 metros cuadrados, en las que se unifican las oficinas centrales del 

Grupo , la plataforma logística europea y el laboratorio  de producto .  

http://www.imaginarium.es/
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En 2004 comienzan las operaciones en la sede de Hong Kong, que asume tareas de 

desarrollo de producto , las relaciones con los fabricantes asiáticos y el control de calidad . 

La apertura de esta sede permite aumentar la eficiencia y calidad del desarrollo de los 

productos, así como la eficiencia logística de la Sociedad. Además del canal de distribución 

tradicional que suponen las tiendas, IMAGINARIUM crea este año el òServicio de Atención 

al Invitado ó, que se encarga de la venta a distancia (por medio de la web, el teléfono ðcall 

center-, en ambos casos con el soporte del catálogo) y la venta a grandes cuentas 

(http://www.imaginarium.es/servicios/catalogo s/ ) y da soporte y atención a las 

consultas de los òinvitadosó.  

A lo largo del año 2005, la filial de IMAGINARIUM en Hong Kong va asumiendo 

progresivamente la función de central de compras. Como resultado de este proceso, tras los 

diez primeros meses de 2005, más del 33% de las compras del Grupo se realizan a través de 

dicha sede.  

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

bajo la denominación Estímulos en la que se ofrece una nueva línea de productos de un 

tercer fabricante en virtud de la firma de un contrato marco con òEarly Learning Centreó. 

Esta línea de productos se diferencia claramente de IMAGINARIUM caracterizándose por 

diseños más básicos efectuados por terceros, precios más reducidos y un surtido menor. No 

obstante, en la actualidad, las tiendas Estímulos también comercializan una selección de 

productos con la marca Imaginarium y es probable que dicha selección se amplíe en el 

futuro.  Asimismo, la Sociedad lanza en octubre de ese mismo año una nueva línea de 

negocio llamada òImaginarium Home-Décoó, que comercializa productos para la decoración 

de la habitación de los niños, con mobiliario òpeque¶oó, accesorios y complementos.  

En 2006 se pone en funcionamiento en Zaragoza un nuevo silo  o almacén, lo que sitúa la 

capacidad en más de 20.000 palets, que funciona de forma automatizada  casi en su totalidad 

y con el que se complementa el silo en funcionamiento hasta ese momento.  

En agosto de 2006 se constituye la sociedad Imaginarium Travel Lines , S.L., cuyo objeto 

social es el ejercicio de actividades de mediación y/u organización de servicios turísticos 

como agencia de viajes que crea y comercializa sus propios viajes. Su principal 

característica 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 adecúa a las 

necesidades de las familias, ofreciendo para ello actividades para toda la familia adecuadas 

al ritmo de los niños.  

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

línea de productos cosméticos (entre otros, fragancias, cremas o geles), especialmente 

adaptados y formulados para la piel de los ni¶os. Se trata de òImagicareó, l²nea con la que se 

busca favorecer el bienestar de los bebés y fomentar hábitos buenos y saludables.  

http://www.imaginarium.es/servicios/catalogos/
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En abril de 2007 se lanza la nueva gama de productos denominada òItsImagical Biohábitató. 

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 niños favoreciendo la observación, el 

pensamiento y la capacidad para razonar. Posteriormente, en septiembre de ese mismo año 

se lanza la l²nea òBabycareó. Esta gama de productos se enfoca en el desarrollo de los 

sentidos y la estimulación de los niños desde su nacimiento, para que crezcan más 

despiertos y receptivos, fomentando también los vínculos afectivos entre padres e hijos 

desde sus primeros meses de vida.  

Durante el 2007, se adquiere la compañía alemana Family Net GmbH  (actualmente 

denominada Imaginarium Deutschland GmbH ), que era titular del portal de descargas on-

line de contenidos infantiles www.hoerbie.de , con el fin de desarrollar y lanzar nuevas 

líneas de productos y servicios on-line, tal y como se explica más adelante en el apartado 

1.6.4.2 del presente Documento Informativo . Como se describe en ese mismo apartado, en 

2007  también se desarrolla el programa Exclusive World Wide Delivery (EWWD). Asimismo, 

en ese mismo año se produce la adquisición del 100% de la sociedad portuguesa 

Imagijogos Unipessoal, Lda., que hasta ese momento era del máster-franquiciado en 

Portugal, y, entre 2007 y 2008, se produce la adquisición de la sociedad mexicana 

ItsImagical México  S.A. de C.V. (anterior máster-franquiciado en México) a través de la 

participación en ItsImagical Latam, S.A. de C.V. El año 2007 culmina con un hito relevante: 

el desarrollo del nuevo formato  de tienda IMAGINARIUM que supone una evolución del 

formato de tienda estándar en una tienda de mayor superficie , mayor rentabilidad , una 

estética más actual, y con una mejor y más eficaz interacción con los clientes. 

2009 es el año de la entrada en el mercado alemán del retail. IMAGINARIUM ya había 

suscrito en 2008 un acuerdo marco con Karstadt (cadena alemana de grandes superficies 

más grande del país) propiedad de Karstadt Warenhaus GmbH  (filial íntegramente 

part icipada por el grupo alemán Arcandor) , para desarrollar un plan de aperturas en el 

interior de dichos establecimientos. Dicho plan de expansión se complementa con la 

implantación del modelo de negocio Imaginarium (apertura de tiendas propias y 

franquicias, venta on-line y por teléfono/catálogo)  en este país. De este modo, en la 

actualidad IMAGINARIUM gestiona  13 tiendas propias en Alemania (modelo òshop in 

shopó) dentro de los referidos almacenes Karstadt, opera su web www.imaginarium.de , y ha 

suscrito el primer contrato de franquicia para la apertura de una tienda de 200 metros 

cuadrados en Dusseldorf en la primavera del año 2010. La Sociedad aspira a que su filial 

alemana se convierta en una de las más importantes, junto con las de Italia, Portugal  y 

México. 

Asimismo, cabe destacar que tanto IMAGINARIUM como don Félix Tena Comadrán 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 título de 

ejemplo, se citan los siguientes:  

http://www.hoerbie.de/
http://www.imaginarium.de/
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 Premios òFranquicias Hoyó, obteniendo IMAGINARIUM en 1997 el Premio a la 

òFranquicia más Innovadoraó, en 1999 el Premio a la òFranquicia Española de 

Mayor Desarrollo ó y en 2002 el Premio a la òFranquicia con mayor proyecci·n 

internacionaló. 

 MAPIC Awards 2000  y 2001 ð Cannes. Premio en la categor²a òLeisure & 

entertainmentó. 

 Premio del Gobierno de Aragón. Medalla a la Educación en 2005.   

 Premio CRF 2007. Seleccionada Empresa Top para trabajar.  

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

Aragón 2009 ð Revista Actualidad Económica. 

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

Renombradas Españolasó, www.marcasrenombradas.com/marca/imaginarium , 

una iniciativa de las marcas líderes que han desarrollado una alianza con las 

administraciones públicas para potenciar y defender las marcas españolas. 

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

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

1.16 y 1.6.4.1 en relación con la plantilla y las tiendas y su distribución geográfica 

respectivamente, con una plantilla de aproximadamente 734 empleados (cuantificados 

como plantilla media equi valente), 348 tiendas y opera en 28 países. 

1.5 Razones por las que se ha decidido solicitar la admisión a negociación en el 

MAB -EE  

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

principalmente las siguientes:  

(i) Permitir l a captación de recursos propios para el futuro crecimiento de la Sociedad, y 

en particular, para desarrollar el plan de negocio de la Sociedad (2010-2012) (en 

adelante, el òPlan de Negocioó). Dicho Plan de Negocio, descrito en el apartado 

1.14.2 siguiente, se basa en la implantación de un nuevo formato de tienda de 

IMAGINARIUM, mediante la apertura de 148 nuevas tiendas Imaginarium , tanto 

propias como franquicias, en determinadas localidades.  

(ii)  La incorporación al MAB -EE permitirá a IMAGINARIUM estar en posi ción ventajosa 

para realizar posibles adquisiciones o fusiones que se puedan producir en el sector, 

fundamentalmente en el ámbito internacional.  

http://www.marcasrenombradas.com/marca/imaginarium
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(iii)  La negociación en el MAB-EE no solo supondrá un refuerzo de los fondos propios de 

la Sociedad, y por tanto de su estructura financiera, sino que también facilitará el 

acceso a otras fuentes de financiación (ajenas) que normalmente tienen un coste 

menor. 

(iv)  La admisión a negociación de las acciones de IMAGINARIUM permitirá a la 

Sociedad ampliar su base accionarial y ofrecer liquidez a sus accionistas. 

(v) Mediante la incorporación al MAB -EE, la Sociedad espera también incrementar su 

notoriedad, imagen de marca, transparencia y solvencia ante la comunidad 

inversora, fortaleciendo sus relaciones con clientes y proveedores, con el fin de estar 

en un mercado abierto que, en definitiva, facilite futuros planes de expansión y 

crecimiento.  

(vi)  IMAGINARIUM valora también poder d isponer de la valoración objetiva que 

supone la cotización de la Sociedad y disponer así de un valor susceptible de ser 

ofrecido como contraprestación en posibles operaciones corporativas. 

Igualmente, la oferta previa a la admisión a negociación en el MAB-EE ha abierto al Grupo 

CAI  la posibilidad de realizar una desinversión de la parte de su participación en la 

Sociedad que es propiedad de la Caja de Ahorros de la Inmaculada de Desarrollo 

Empresarial, Sociedad de Capital Riesgo de Régimen Simplificado, S.A., conservando el 

Grupo CAI el resto de su participación en la Sociedad. De esta manera, la mayor difusión 

del valor que se obtendrá al ser la oferta más amplia, con el consiguiente incremento de 

liquidez que ello supone, se hace compatible con la voluntad de Grupo CAI  de desinvertir 

parte de su participación en IMAGINARIUM.  

1.6 Descripción general del negocio del E misor, con particular referencia a las 

actividades que desarrolla, a las características de sus productos o servicios y a su 

posición en los mercados en los que opera  

1.6.1 Introducción  

IMAGINARIUM se define fundamentalmente como una compañía de retail multican al de 

valor añadido con diseño y marca propia especializada en la venta de juguetes y productos 

para la infancia (niños y niñas de 0 a 10 años), con un modelo de negocio verticalmente 

integrado.  

La Sociedad define su tarea como òcontribuir con alegr²a a la formaci·n humana de los ni¶osó, y 

enfoca su modelo de negocio a sus clientes, los niños y sus padres, a través de diversas 

herramientas de marketing relacional.  

Las principales características del modelo de negocio de IMAGINARIUM son las 

siguientes:  
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(i) se trata de una compañía de retail de valor añadido, especializada en juguetes y 

productos y servicios para la infancia (niños de hasta 10 años) y sus familias;  

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

especificaciones y comercializados con su marca y empaquetado propio;  

(iii)  cuenta con un modelo de distribución multicanal, centrado no solo en el canal 

tradicional (las tiendas Imaginarium ) sino en otros como la venta a distancia 

(internet, call center y catálogo), corners (expositores ubicados en locales de 

terceros) y tiendas shop in shop;  

(iv)  está basada en un modelo de integración vertical: a excepción de la fabricación y 

el transporte, actividades que están subcontratadas en su totalidad a terceros, 

IMAGINARIUM lleva a cabo to das las fases de la cadena de valor, desde la 

concepción, el diseño (conforme a los términos explicados en el presente 

Documento Informativo) y el desarrollo de sus productos hasta la venta a sus 

clientes finales; y   

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

la fidelización como medio de comunicación e información.  

La Sociedad ha orientado todo su modelo de negocio (desde el desarrollo de los productos 

y servicios hasta la comunicación de los mismos en todos los canales, pasando por su 

distribución) a reforzar el valor de su marca y por tanto a hacer de dicha marca con cada 

actuación cada vez más un referente para los valores que fomenta y representa. 

1.6.2 Retail de valor añadido de productos y juguetes para niños de hasta 10 años 

Las colecciones de IMAGINARIUM buscan dar respuesta  a todas las necesidades de 

educación y relación padres-hijos, persiguiendo el fomento del  desarrollo corporal, 

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

Desde sus comienzos, la filosofía de IMAGINARIUM ha consistido en la creación de una 

gama de productos y servicios que proporcionen respuestas adecuadas a los padres 

interesados e implicados en la educación y el desarrollo de sus hijos, con edades 

comprendidas entre los 0 y 10 años. 

IMAGINARIUM siempre ha sido consciente del valor de sus productos y la 

responsabilidad de su actuación y nunca ha intentado mostrar  sus productos como un 

simple entretenimiento, sino como un elemento de gran influencia en la correcta evolución 

y desarrollo de los más pequeños. Ésta es una de las razones por las que nunca ha formado 

parte de sus colecciones ningún producto con referencias bélicas ni sexistas. Sus productos, 

además, persiguen promover oportunidades para que padres e hijos compartan momentos 

que IMAGINARIUM denomina òmomentos de calidadó. En un contexto social marcado 
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por la falta de tiempo de interrelación entre padres e hijos, los òmomentos de calidadó 

implica n que el padre pueda optimizar el tiempo que comparte con su hi jo para que éste 

pueda divertirse y desarrollarse.  

Por tanto, el mercado objetivo principal al que se dirige IMAGINARIUM son aquellos 

padres responsables que reúnen, además, las siguientes características: 

- padres jóvenes; 

- viven en un entorno urbano (la pob lación mínima en zona de implantación exigida 

por IMAGINARIUM a una tienda es de 75.000 habitantes, conforme al nuevo 

formato de tienda Imaginarium y de 50.000 conforme al formato estándar, tal y 

como estos se explican en el apartado 1.6.4.1 posterior); 

- de nivel económico y educativo medio -alto y que se interesan por el desarrollo 

pedagógico y humano de sus hijos; e 

- interesados e involucrados en la infancia de sus hijos. 

Adicionalmente, IMAGINARIUM se ha convertido en un recurso cada vez más  habitual a 

la hora de regalar a otros niños, ya que el producto Imaginarium es percibido por padres y 

familiares como un regalo adecuado desde el punto de vista educativo y de la seguridad. 

Los productos y servicios Imaginarium tienen tres objetivos fundamentales:  

 Conseguir que los niños se diviertan  más y mejor; 

 Fomentar una más completa formación y desarrollo de los niños; 

 Promover òmomentos de calidadó entre padres e hijos. 

Entre los valores fundamentales que condicionan la incorporación o no de un producto en 

la colección Imaginarium  se encuentran (i) la calidad , (ii) la seguridad , (iii) el v alor 

formativo , (iv) el valor lúdic o, (v) la ausencia de contenido bélico y referencias sexistas, (vi) 

la diversión , y (vii) la exclusividad . 

El formato  de tienda, tal y como éste se explica en el apartado 1.6.4. posterior, es un factor 

esencial y valor añadido para el modelo de negocio diferencial de IMAGINARIUM , entre 

cuyas características distintivas se encuentran la doble puerta de entrada, tan característica 

de las tiendas Imaginarium, y que simboliza que las tiendas son òun espacio mágico de 

encuentro para niños y adultosó, y la decoración de las tiendas, su ubicación, su gama de 

productos y el trato que reciben los clientes. De acuerdo con la filosofía de la empresa, los 

juguetes están dispuestos al alcance de los niños, y siempre hay modelos abiertos para que 

puedan jugar con ellos y probarlos en muchos casos.  
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Otro factor diferencial, tal y como se explica más adelante en el apartado 1.16, es el 

personal de tienda, integrado en su mayor parte por expertos en la infancia y el juego, 

personas conocedoras de las necesidades pedagógicas y educativas de los niños. Parte del 

personal de tiendas tiene formación en pedagogía y magisterio.  

Las ventas de productos infantiles se basan en gran medida en la confianza de comprar un 

producto  adecuado y, en este sentido, el proceso de asesoramiento por parte de los 

expertos es clave para la generación de esa confianza que garantiza la diferenciación y 

fidelización que las tiendas y productos Imaginarium inspiran a sus clientes, lo que por 

tanto supone una ventaja competitiva frente a otros modelos basados esencialmente en el 

autoservicio. 

1.6.3 Gama de productos y servicios exclusivos 

Productos Imaginarium  

La política de IMAGINARIUM persigue ofrecer  productos exclusivos de diseño propio, 

fabricados bajo sus propias especificaciones y comercializados bajo su marca y su propio 

packaging, incluso para aquellos productos que excepcionalmente no son desarrollados 

internamente. El 70% de los productos son diseños propios de IMAGINARIUM , en tanto 

que el 30% restante son productos de terceros que IMAGINARIUM  comercializa, la 

mayoría de las veces en exclusiva, con su propia marca y en su propio empaquetado, lo que 

constituye un factor más de diferenciación respecto a sus competidores.  

El diseño de los productos Imaginarium se realiza fundamentalmente en la sede central de 

Zaragoza. No obstante, desde 2006, la central de IMAGINARIUM  en Hong Kong gestiona 

directamente el desarrollo de los productos con los fabricantes asiáticos, lo que supone una 

mayor eficiencia, calidad y control del proceso de fabricación y una optimización de costes 

logísticos.  

IMAGINARIUM prepara y comercializa dos colecciones de productos al año 

(primavera/verano y otoño/invierno). Cada co lección incluye aproximadamente 2.000 

referencias, de las cuales unas 400 son nuevas.  

Dichas colecciones abarcan desde el desarrollo psicomotriz y corporal básico hasta la 

inquietud intelectual y creatividad pasando  por enseñar valores humanos y sociales, tales 

como cooperación, convivencia, solidaridad y respeto, entre otros. Identificadas las 

necesidades de los niños, IMAGINARIUM  les da respuesta a través de productos que las 

satisfacen en cada una de las etapas de su desarrollo, clasificando dichos prod uctos por 

secciones temáticas fáciles de comprender y localizar por los clientes . Así, IMAGINARIUM 

hace accesible a sus clientes el conocimiento de las características del juguete, orientándoles 

sobre su contribución a la educación y desarrollo de los niños a través de sellos que 

califican el producto. Estos símbolos están presentes en las comunicaciones externas 
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(tienda, catálogo, web, y en el empaquetado del producto), de forma que se facilita al 

cliente elegir el producto más adecuado a sus necesidades.  

Las principales líneas de productos desarrolladas o comercializadas por IMAGINARIUM 

son las siguientes: 

1. Preescolar. Línea de productos para niños de hasta 3 años dirigidos a potenciar las 

primeras habilidades y destrezas manuales, así como la expresión de los primeros 

sentimientos de afecto. Se trata de productos concebidos para despertar la 

curiosidad de los recién nacidos y niños. 

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

padres primerizos más fácil. Contiene una selección de productos de puericultura 

útiles y prácticos para el cuidado de los bebés.  

3. Juegos. Línea de productos enfocada a la relación con otros niños y, por tanto , a 

desarrollar habilidades sociales, controlar emociones y fomentar el desarrollo 

intelectual. Estos productos son seleccionados por su sencillez, capacidad de 

estímulo y por su potencial lúdico y pedagógico . 

4. Música y teatro. Línea de productos enfocada a aprender a ponerse en el lugar de los 

demás, a imaginar nuevas sensaciones y a expresar sentimientos y emociones, 

mejorando la comunicación verbal y corporal. Las actividades musicales fomentan 

el desarrollo mental, la memoria y la expresividad del niño.  Por su parte, la 

actividad teatral y las marionetas desarrollan su capacidad afectiva e invitan al 

juego colectivo. 

5. Muñecos. El juego con muñecos permite estimular la imaginación del niño y 

provocar emociones y sensaciones de alegría, ternura y cariño que desarrollan su 

afectividad.   

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

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

pensamiento. Los trabajos manuales desarrollan la imaginación y ayudan a 

expresarse mejor.  

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

niño se implique  ante los descubrimientos que IMAGINARIUM le propone en 

relación con el mundo que les rodea, lo que estimula la inquietud intelectual de los 

niños, favoreciendo la observación, el pensamiento y la capacidad para razonar.  

8. Construcciones. Este tipo de productos desarrollan la concentración, la precisión y la 

habilidad manual del niño y le permite ir adquiriendo confianza en sí mismo.  
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9. Oficios. Los juegos simbólicos son importantes para estimular la imaginación, el 

lenguaje y la sociabilidad, permitiendo al niño dar rienda suelta a sus fantasías y 

aumentar la confianza en sí mismo. 

10. Vehículos. El vehículo, que sigue siendo el juguete más sencillo y, a la vez, más 

entretenido, permite al niño desarrollar su capacidad de lógica mientras contribuye 

a la normal evolución de su sistema motriz. 

11. Aire libre. Línea de productos tanto de juegos en el mar y montaña como de 

productos para proteger a los niños de los rayos solares. El juego es imprescindible 

para mejorar su motricidad y coordinación, otros productos de esta línea ayudan a 

desarrollar el hábito del deporte y el juego en equipo o soluciones prácticas para 

disfrutar del verano con seguridad en el agua y al sol. 

12. La Editorial Imaginarium. En sus primeros años, los niños adquieren hábitos que les 

acompañarán durante el resto de su vida. Es por ello fundamental despertar el 

interés por la lectura y los contenidos culturales desde sus primeros años a través 

de libros adaptados al pensamiento infantil de cada etapa. 

La colección de libros Imaginarium, agrupada en 9 temas divididos por edades 

entre 0 y 10 años, incluye para cada caso aquellos textos e imágenes adecuados de 

acuerdo con la opinión de un equipo de prestigiosos pedagogos. Asimismo, las 

publicaciones de la Editorial Imaginarium se presentan en seis idiomas. 

13. ItsImagical Déco. Se trata de una línea completa de artículos para que los objetos 

cotidian os (albornoces, sábanas, jugueteros, lámparas, accesorios de baño, menaje 

para ir de picnic ) tengan òel encanto del mundo de los cuentosó. Se trata de una 

línea pensada para crear sentimiento de pertenencia en casa, fomentando a la vez el 

desarrollo creativo. 

Servicios Imaginarium  

Desde el año 2006, además de productos, IMAGINARIUM comenzó a expandir su línea de 

negocio de manera que en la actualidad ofrece otros servicios. Así, en ese año se constituyó 

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

Grupo encargada de la creación y organización de los viajes para familias, así como de su 

comercialización. Hasta 2009, más de 1.000 personas han viajado a través de este servicio 

de agencia de viajes. 

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

clientes son, entre otros:  
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Destino  Temática 

Laponia Papá Noel y el país del hielo 

Kenia Al encuentro del Rey León de la Sabana 

Riviera Maya Morgan, el pirata del Caribe  

Mediterráneo  Crucero por las culturas del Mare Nostrum  

Canadá Aventuras del Pacífico y exploradores de las Rocosas 

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

Escocia Dragones y magos en las Highlands 

 

En 2007, IMAGINARIUM comenzó a ofrecer contenidos culturales digitales a través de uno 

de los operadores más destacados en volumen de descargas de contenidos para niños del 

mercado alemán (www.hoerbie.de ), adquirido en ese mismo año y que desde 2008 cuenta 

en España con su propia plataforma Imaginarium de descargas de contenidos multimedia 

con una oferta de más de 1.000 títulos entre propios y de terceros y con otros servicios 

relacionales de gran desarrollo. 

En 2008, se inició también la comercialización de otro servicio Imaginarium: la  

personalización fotográfica de productos . El lanzamiento se produce on-line, pero ya desde 

principios de 2009, es posible adquirir bonos del servicio a través de todas las tiendas de 

España. 

Adicionalmente, y como se explica en el apartado 1.6.4.2 posterior, IMAGINARIUM ha 

desarrollado òMyfamilywebó, una web privada que es un espacio seguro para compartir 

información con familiares y amigo s. Como evolución de dicha web, la Sociedad ha creado 

la òGu²a Familiaró, que es un espacio abierto en el que compartir informaci·n por y para 

familias usuarias.  

1.6.4 Distribución multicanal  

La distribución  de los productos Imaginarium  se realiza a través de un modelo de 

distribución multicanal que garantiza la óptima gestión comercial de las existencias y la 

capacidad de comercialización de una amplia oferta de productos sin sujeción a las 

restricciones físicas derivadas del necesariamente limitado espacio en las tiendas y con 

diferentes formatos que garantizan la cercanía al consumidor en las diferentes situaciones 

de consumo. 

Además del canal tradicional (las tiendas, que suponen más del 97% de las ventas), 

IMAGINARIUM distribuye sus productos a través de otros canales, como internet, venta 

http://www.hoerbie.de/
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por call center (con el apoyo del catálogo) o a través de corners, entre otros, como más 

adelante se detalla en el apartado 1.6.4.2. 

1.6.4.1 Las tiendas Imaginarium 

El Grupo opera, a 31 de octubre de 2009, una amplia red de tiendas (348) tanto propias 

como franquicias, situadas en centros comerciales o en locales urbanos en zonas de gran 

potencial comercial y repartidas por 28 países. 197 de las mismas están en España, seguido 

de Portugal, que cuenta con 38 tiendas e Italia, con 33. El total de tiendas Imaginarium 

situadas fuera de España asciende a 151. Por otra parte, el número de tiendas propias de 

IMAGINARIUM es de 161, del total de las 348 tiendas totales del Grupo.   

Evolución del formato de tienda Imaginarium  

(a) El formato de tienda durante los primeros 15 años de IMAGINARIUM: las tiendas de 

formato estándar.  

Hasta finales de 2007 la tienda Imaginarium se caracterizaba por tener una superficie 

media de en torno a 70 metros cuadrados (de los cuales la práctica totalidad se corresponde 

con superficie de venta), con 4 metros lineales de fachada y una altura interior mínima de 3 

metros. Estas tiendas se ubican en núcleos urbanos con poblaciones superiores a 50.000 

habitantes, bien en centros comerciales o en las principales calles comerciales. La inversión 

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

(b) El nuevo formato de tienda Imaginarium 

Imaginarium ha desarrollado en los últimos dos años un nu evo formato  de tienda que 

mantiene la esencia del formato estándar pero que supone la evolución necesaria hacia las 

nuevas demandas de los consumidores. Durante estos dos años, el nuevo formato  de 

tienda, que supone una importante innovación en la gestión de surtidos según rotación, en 

la transaccionalidad, en la estética, en las dimensiones y en su capacidad de venta, ha 

estado en fase de investigación, ajustándose todos los aspectos operacionales de retail para 

comenzar a partir de 2009 su despliegue definitivo como nuevo modelo Imaginarium de 

retail. 

El nuevo formato de tienda se caracteriza entre otras cosas por ser un formato de mayor 

superficie que el formato estándar, que facilita al cliente circular por la tienda de una forma 

más cómoda y agradable y a su vez permite una mejor capacidad de presentación de los 

producto s, habida cuenta que el amplio surtido Imaginarium  (surtido que sería imposible 

exponer en tiendas de formato estándar) se presenta más adecuadamente en una mayor 

superficie, donde los productos se clasifican por temas y recrean escenarios. 

Así, las tiendas de nuevo formato tienen una superficie media de 200 metros cuadrados con 

5 metros lineales de fachada y una altura interior mínima de 3 metros. Este tipo de tiendas 
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se localizan en núcleos urbanos de más de 75.000 habitantes, bien en centros comerciales o 

en las principales calles comerciales. El rango de inversión medio está en torno a los 1.000 

euros por metro cuadrado.  

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

ventajas competitivas frente al formato estándar, se podrían agrupar en cuatro bloques que 

se exponen a continuación:  

(i) Estética y dimensiones: el nuevo concepto es más ligero en cuanto a elementos de 

mobiliario , y la fachada expresa mejor la marca gracias a un nuevo diseño de la 

doble puerta de entrada a la tienda. La atmósfera que crean los colores vivos, la 

música, los elementos gráficos, la iluminación y las ambientaciones de producto le 

otorgan una calidez y atractivo que busca incentivar al invitado  a recorrer su 

espacio, incrementándose de este modo las oportunidades de venta. Asimismo, l a 

mayor superficie de venta permite una mayor capacidad de albergar productos 

diferentes y ofrecer un mejor servicio a los clientes. 

(ii)  Transacción y marketing visual : el producto se exhibe tanto en el perímetro de la 

tienda a través de baldas como en unas nuevas mesas expositoras donde el 

producto puede ser presentado fuera del embalaje, creando ambientaciones por 

temas. Ello permite que el producto esté al alcance de los niños, y abierto, para 

poder jugar. Por ello, el producto es más atractivo  por sí mismo que en el formato  

estándar, al resultar menos necesaria una explicación o descripción del mismo, lo 

que facilita que clientes y consumidores sean capaces de interiorizar los mensajes y 

de comprender la colección de una forma más clara y directa. 

Tanto los productos de gran tamaño como aquellos de alta rotación que se exhiben 

a través de recreaciones en mesas se encuentran ya envueltos en la zona de 

almacén, lo que supone una innovación logística y de servicio. De esta manera, la 

gestión de servicio de pedidos es más eficaz y el valor añadido percibido por 

clientes y consumidores es también mayor, contando además el nuevo formato con 

una zona de caja con dos puestos para gestionar el cobro de las compras de forma 

rápida. El tiempo de transacción se reduce así de manera importante.  

(iii)  Inversión e ingresos: la inversión por metro cuadrado se reduce en un 44% frente al 

formato  estándar, debido tanto a cuestiones estructurales (relativas a los materiales 

y elementos que componen la tienda), como al reparto de costes fijos asociados al 

proyecto de obra entre un mayor número de metros cuadrados. Dicha reducción en 

la inversión por metro cuadrado, unida a la me jora de la rentabilidad, se traduce en 

una mejora del payback de la inversión (inversión inicial/márgenes antes de 

alquileres) del 10,8%.  
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Las mayores dimensiones del nuevo formato  de tienda, junto con la mejora estética 

y transaccional y la mayor capacidad de exposición de referencias, así como la 

mejor explicación de la oferta hacen que las tiendas obtengan en España unos 

volúmenes de ventas superiores en valor absoluto en un entorno del 74%, en 

comparación con el formato de tienda estándar. 

(iv)  Costes Operativos:  

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

por metro cuadrado es superior en menores superficies, con lo que el nuevo 

formato  de tienda Imaginarium permite reducir el precio del alquiler por metro 

cuadrado. 

Por otra parte, las empresas propietarias y/o gestoras de centros comerciales 

precisan de negocios con un alto grado de diferenciación que mejore su oferta 

global y les permita competir con otros centros del entorno, lo que mejora el 

poder de negociación de IMAGINARIUM.  

- Personal: Como se ha descrito con anterioridad, el producto precisa de un menor 

grado de argumentación en la medida en que su presentación es más clara, de 

manera que el personal de tienda puede dedicar mayores recursos de tiempo a 

la gestión de sus actividades. Ello, unido a la mayor venta en cifra absoluta y a 

una necesidad menor relativa de horas hace que se reduzca el peso del coste de 

personal sobre las ventas netas frente al formato estándar. 

En resumen, el nuevo format o de tienda Imaginarium  conlleva una serie de importantes 

ventajas cualitativas respecto al format o de tienda estándar, en la medida en que: (i) 

incrementa la construcción de la marca por sus dimensiones y nueva estética; (ii) propicia 

un incremento de las ventas en valor absoluto y un mejor  comportamiento  de las ventas en 

comparable; (iii) posibilita una mayor eficiencia de las inversiones por metro cuadrado, 

además de la reducción de alquileres por metro cuadrado en el momento de negociación de 

nuevas aperturas y una reducción del coste de personal; (iv) mejora la tarea operativa a 

través de la gestión de menos tiendas con un volumen de ventas unitario mayor; y (v) se 

adapta mejor al surtido amplio de IMAGINARIUM.  

En el apartado 1.14.2.2 del presente Documento Informativo, en el que se explica el Plan de 

Negocio de la Sociedad, se incluye una tabla comparativa del nuevo formato de tiendas con 

el formato estándar desde un punto de vista económico 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 señalado, a través de 

tiendas propias o de franquicias. A su vez, la actividad de franquicia se lleva a cabo por 

medio de dos sistemas: (i) las franquicias individuales, desarrolladas directamente por 

IMAGINARIUM como franquiciador, y (ii) l os máster-franquicias, sistema por el que se 

otorga un derecho al denominado máster-franquiciado para que desarrolle en régimen de 

franquicia un determinado territorio, permitiéndole subfranq uiciar, en su caso.  

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

expansión internacional.  

En España, 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 día de hoy, el 64% de las tiendas Imaginarium están 

situadas en centros comerciales, frente al 36% que se encuentran situadas en calles 

principales . 

Como se señala a lo largo de este Documento Informativo, IMAGINARIUM cuenta con dos 

enseñas o tipos de tiendas, diferenciadas en cuanto a imagen y tipo de producto: tiendas 

Imaginarium y tiendas Estímulos. Aunque ambas tienen por finalidad principal la venta de 

juguetes y productos para niños, la segunda comercializa productos bajo un formato de 

tienda que requiere menor inversión, y en poblaciones de menor número de habitantes.  

Expansión internacional  

A 31 de octubre de 2009, IMAGINARIUM cuenta con un total de 3 48 tiendas en 

funcionamiento de las que 151 (el 43,39% del total) están ubicadas en el extranjero siendo 

Portugal, Italia y Alemania  los países de mayor implantación. Tras la apertura de su 

primera tienda en Colombia, IMAGINARIUM ha desarrollado un ambicioso plan de 

expansión internacional y ha exportado su modelo a distintos países de Latinoamérica, 

Europa y Asia.  

La expansión internacional se ha realizado de dos maneras diferentes:  

- En países como Italia, Suiza, China y algunos países latinoamericanos, se han 

constituido sociedades filiales a través de las que se operan tiendas propias y se 

conceden franquicias a terceros, actuando dicha sociedad filial a modo de máster-

franquicia frente a la cabecera del Grupo.  

- En otros países se ha optado por la firma de acuerdos de máster-franquicia con 

terceros, a quienes se les concede el derecho de actuar en nombre de 

IMAGINARIUM  en esos países, operando sus propias tiendas y concediendo a su 

vez franquicias a emprendedores locales. Esta fórmula ha sido utilizada en países 
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como Grecia, Israel, Portugal , México, Turquía (estos tres últimos, máster-

franquiciados  posteriormente adquirido s por IMAGINARIUM), o Irlanda, así como 

en algunos países latinoamericanos. 

 País Propias Franquicias  Total  

1 España 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 Turquía  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 Perú 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 Panamá 0 1 1 

23 Rep. Dominicana  0 1 1 

24 Rumanía 0 1 1 

25 Nicaragua 0 1 1 

26 EAU 0 1 1 

27 Andorra  0 1 1 

28 Arabia Saudí  0 1 1 

 Total  161 187 348 

 

En relación con el plan de expansión en Alemania de IMAGINARIUM, cabe destacar que a 

fecha del presente Documento Informativo, una parte de este proceso de expansión en los 

almacenes Karstadt que se explica en el apartado 1.4 anterior, se ha visto temporalmente 
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paralizado como consecuencia de la actual situación de insolvencia del grupo alemán 

Arcandor, dueño de los grandes almacenes Karstadt. La Sociedad confía en que dicha 

situación se vea resuelta en los próximos meses de manera satisfactoria para las 

expectativas de negocio y expansión de IMAGINARIUM. En todo caso, IMAGINARIUM 

pretende implementar  en Alemania su modelo de negocio multicanal, ofreciendo la venta 

de sus productos a través tanto de tiendas propias (dentro y fuera de los almacenes 

Karstadt), como de franquicias, la página web y el catálogo. 

Red nacional 

Del total de 348 tiendas (incluyendo 17 tiendas Estímulos), a 31 de octubre de 2009, el 

número de tiendas Imaginarium en funcionamiento  en España asciende a 197, de las que 91 

son propias y las 106 restantes son franquicias.  

En cuanto a la ubicación de las tiendas, la mayoría de las tiendas propias Imaginarium se 

localiza en los centros comerciales y las calles más representativas de los principales 

núcleos urbanos del país.  

La totalidad de las tiend as propias de IMAGINARIUM están situadas en locales 

arrendados.  

Provincia  CCAA  Propias Franquicias  Total  

Álava  País Vasco 2 0 2 

Albacete 
Castilla -La 

Mancha 
0 1 1 

Alicante  C. Valenciana 2 3 5 

Almería  Andalucía  2 0 2 

Asturias  Asturias  0 4 4 

Ávila  

 

Castilla y León  1 0 1 

Badajoz Extremadura 0 3 3 

Barcelona Cataluña 16 8 24 

Burgos Castilla y León  0 1 1 

Cáceres Extremadura 0 3 3 

Cádiz Andalucía  0 5 5 

Cantabria  Cantabria  1 2 3 

Castellón  C. Valenciana 0 3 3 

Ceuta Ceuta 0 1 1 

Ciudad Real  
Castilla -La 

Mancha 
0 1 1 

Córdoba Andalucía  0 3 3 



28 

 

Provincia  CCAA  Propias Franquicias  Total  

Cuenca 
Castilla -La 

Mancha 
0 1 1 

Gerona Cataluña 1 1 2 

Granada Andalucía  0 1 1 

Guadalajara  
Castilla -La 

Mancha 
0 0 0 

Guipúzcoa  País Vasco 4 0 4 

Huelva  Andalucía  0 1 1 

Huesca Aragón  0 1 1 

Islas Baleares Islas Baleares 3 1 4 

Jaén Andalucía  0 3 3 

La Coruña Galicia  2 4 6 

La Rioja  La Rioja  1 0 1 

Las Palmas Canarias 0 2 2 

León Castilla y León  0 2 2 

Lérida  Cataluña 0 1 1 

Lugo Galicia  0 2 2 

Madrid  Madrid  24 14 38 

Málaga Andalucía  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 Castilla y León  0 0 0 

Pontevedra Galicia  0 3 3 

S.C. de 
Tenerife  

Canarias 0 1 1 

Salamanca Castilla y León  1 0 1 

Segovia Castilla y León  0 1 1 

Sevilla  Andalucía  6 4 10 

Soria Castil la y León 0 1 1 

Tarragona Cataluña 0 3 3 

Teruel  Aragón  0 2 2 

Toledo  
Castilla -La 

Mancha 
0 1 1 

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

Valladolid  Castilla y León  1 1 2 

Vizcaya País Vasco 4 0 4 

Zamora Castilla y León  0 1 1 

Zaragoza Aragón  9 0 9 

 Total  91 106 197 

 

Franquicias y máster -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 día), adoptar una posición 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 

recepción de candidaturas para abrir una franquicia en España, Portugal, Italia, Alemania y 

otros países, incluyendo nuevos países, ha sido de 566. Por ello, IMAGINARIUM no tiene 

una política de gasto en la búsqueda de franquiciados, orientándose las acciones de 

captación que desarrolla a la publicidad en guías y portales de internet especializados en 

franquicias. A los franquiciados (tanto a nivel nacional como en los máster-franquicias) se 

les valora su motivación, experiencia en el sector retail y capacidad económica, además del 

entendimiento de la filosofía Imaginarium. A cambio, el franquiciado obtiene numerosas 

ventajas: (i) el poder trabajar con una marca de reconocido prestigio y consolidada en el 

mercado, con un destacable know-how en el sector; (ii) la asunción de un menor riesgo 

empresarial; (iii) la asistencia permanente por parte de IMAGINARIUM al franquiciado 

durante toda la vida del  contrato; y (iv) la posibilidad de beneficiarse de una plataforma y 

sistemas logísticos que permiten garantizar una rápida reposición de los productos. En los 

contratos de máster-franquicia, además, se ofrece exclusividad a los franquiciados en la 

zona geográfica a que se refiera el acuerdo, ligada al cumplimiento de un plan de apertura 

de tiendas en dicha zona geográfica.  

El apartado 1.9.4 de este Documento Informativo recoge las principales características de 

los contratos de franquicia y máster-franqui cia. 

1.6.4.2 Otros canales de venta  

Como se menciona anteriormente, el modelo de distribución de IMAGINARIUM es 

multicanal. Así, el consumidor puede acceder a los productos ofrecidos por 

IMAGINARIUM  a través de cualquiera de los siguientes canales: 

 Internet . IMAG INARIUM  posee una plataforma e-commerce, renovada en 2008, a 

través de la cual vende productos en ocho mercados: España, 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 facturación del Grupo proviene de 

este canal. Además de la venta de productos a través de su web, IMAGINARIUM 

ofrece otra serie de servicios enfocados a las familias, como la descarga de 

contenidos digitales y un servicio fotográfico y de personalizac ión de fotografías. 

Adicionalmente, IMAGINARIUM ha desarrollado una web privada que es un 

espacio seguro y privado, para compartir información con familiares y amigos. Se 

denomina òMyFamilyweb ó, y puede ser comprado mediante una suscripción anual 

de manera on-line o en las propias tiendas Imaginarium para luego acceder on-line a 

http://www.ibaloo.es/home/mfw_home . Como evolución de dicha web privada, 

Imaginarium ha creado òGu²a Familiaró (http://www.ibaloo.es/guiafamiliar ), que 

es un espacio abierto en el que compartir información por y para las familias 

usuarios (eventos, viajes, recomendaciones, recetas, etc.). 

 Venta por catálogo  (call center). IMAGINARIUM dispone de un call center con 

soporte multilenguaje a través del cual, con el soporte del catálogo vende, entre 

otros, en España, Francia, China (Hong Kong) y Alemania. El catálogo de cada una 

de las dos colecciones anuales de productos de IMAGINARIUM pued e ser 

descargado en la página web de la Sociedad 

(www.imaginarium.es/servicios/catalogos/ ). Además, se distribuye a través de la 

red de tiendas al público en general y por correo a los miembros del Club 

Imaginarium . Los catálogos incluyen toda la gama de productos Imaginarium, y no 

únicamente los que pueden encontrarse en tiendas. Se traducen a más de 15 

idiomas y se distribuyen unos 1.500.000 ejemplares por año. Adicionalmente, el 

catálogo es una herramienta muy eficaz para animar la demanda, tanto en las 

tiendas como a través de internet.  

 Shop in Shop. Se trata de espacios Imaginarium con personal y caja propios dentro 

de establecimientos multicanal como superficies comerciales más amplias, librerías 

y similares. Este modelo está especialmente desarrollado en Alemania, Italia  y 

México. Actualmente existen 13 shop in shop abiertos en Alemania bajo el acuerdo 

con Karstadt y que son consideradas a lo largo del presente Documento Informativo 

como tiendas propias de IMAGINARIUM.  

 Corners y otros espacios de venta. Son espacios comerciales en ubicaciones de 

terceros que cuentan con una selección de productos Imaginarium  expuesta a 

través de muebles Imaginarium de diferentes formatos. La Sociedad continúa 

desarrollando su ya consolidada estrategia de implantación de corners en 

aeropuertos, cruceros, estaciones y farmacias. 

Junto a las tiendas que IMAGINARIUM opera directamente en varios aeropuertos 

y estaciones, otros espacios de venta se gestionan a través de òÁreasó, compa¶²a 

http://www.ibaloo.es/home/mfw_home
http://www.ibaloo.es/guiafamiliar
http://(www.imaginarium.es/servicios/catalogos/
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líder en restauración y distribución durante el viaje. E n España existen puntos de 

venta Imaginarium en algunas tiendas VIPS y Relay, en los buques de 

Trasmediterránea y Pullmantur, en unas 1.500 farmacias de la red nacional de 

SAFA, así como en las clínicas Quirón, entre otros. 

 Venta a través de canales de terceros. En virtud de diversos acuerdos de 

colaboración, IMAGINARIUM distribuye también algunos de sus productos a 

través de Círculo de Lectores (en España y Portugal), mediante catálogos de 

fidelización de bancos, webs de venta privada (òVente Privéeó en Francia y 

òPrivaliaó en España), y la distribuidor a de la Editorial Imaginarium ( Punxes y 

Machado), entre otros. 

Conviene destacar que conforme a los informes del sector disponibles a diciembre de 2008 

(òGlobal Toys and Games World 2008ó, Euromonitor International, Diciembre de 2008), está 

previsto que el ònon store retailingó en juguetes (esto es, ventas por cat§logo e internet, entre 

otros), sea el canal que más crezca a nivel mundial en los próximos años.  

1.6.5 Modelo de integración vertical  

El modelo comercial de IMAGINARIUM de integración vertical permite, entre otras 

mejoras, unificar y definir los procesos, coordinar las distintas áreas funcionales, centralizar 

el modo de operar de las tiendas (tanto propias como franquicias) y promover un eficiente 

sistema logístico 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 investigación, desarrollo de 

productos y logística: el centro situado en Zaragoza, en la Plataforma Logística (PLAZA) , y 

el centro situado en China con dos sedes principales, una en Futian, donde se encuentra el 

centro de almacenaje y logística, y la segunda en Hong Kong , donde la Sociedad cuenta con 

sus oficinas y desde donde se desarrolla la relación de IMAGINARIUM con los fabricantes  

y el desarrollo de producto .  

1.6.5.1 Investigación y desarrollo de productos 

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

vocación de liderazgo ante la demanda.  

La apuesta del Grupo por la continua innovación es una de las principales características 

de la política de la Sociedad. Por ello, en cada una de las dos colecciones de productos que 

IMAGINARIUM prepara y comercializa cada año, a proximadamente el 20% de los 

productos se renuevan. A través del Knowledge Center, se estudian las tendencias mundiales 

que investigan innovaciones en consumo y en producto, las sugerencias de los clientes y se 
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analiza qué productos podrían aportar mayor valor al catálogo de IMAGINARIUM . Un 

equipo de profesionales se encarga de determinar las tendencias y preferencias del 

mercado con la información recibida de las tiendas.  

La labor de diseño 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 Fabricación 

La fabricación es, junto con el transporte, el único eslabón de la cadena de valor de 

IMAGINARIUM que está completamente externalizado.  

La relación 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 asiático (fundamentalmente China), y el resto se encuentran repartidos entre 

Europa, EE.UU. e Israel, tal y como se desglosa en el gráfico que se incluye a continuación. 

Cabe destacar que el 80% de la fabricación está en manos de los 78 principales proveedores, 

conforme al gráfico que se incluye más abajo. Estas cifras de concentración permiten a la 

Sociedad mantener un alto nivel de diversificación, control de calidad y poder de 

negociación con sus proveedores.  

  

Fuente: IMAGINARIUM 

El apartado 1.9.3 incluye información adicional sobre localización y concentración de 

fabricantes de IMAGINARIUM.   

1.6.5.3 Planificación de la demanda, organización de la logística y logística de la tienda 

El modelo de integración vertical de IMAGINARIUM requiere un especial cuidado en lo 

que a la operativa logística se refiere.  

La planificación de la producción se basa en estimaciones de la demanda en función de la 

información histórica de ventas, de algoritmos y de la tipificación de cada producto, según 



33 

 

sus principales características. Estas estimaciones son realizadas y estudiadas por 

IMAGINARIUM y posteriormente trasladadas a los proveedores por medio de órdenes de 

fabricación. Este proceso de comunicación se basa en la flexible relación 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 función de la evolución real de las ventas 

respecto a la estimación inicial realizada por la Sociedad. Un factor fundamental en el buen 

desarrollo de este proceso de gestión viene propiciado, en gran medida, por la presencia de 

IMAGINARIUM en el mercado de los principales proveedores  a través de su filial asiática, 

y de la estabilidad de sus históricas y sólidas relaciones. 

El perfecto funcionamiento de la operativa logística requiere la participación  constante de 

toda la organización, el óptimo desarrollo de una serie de procesos conforme a una 

planificación previa y la posibilidad de corregir las desviaciones detectadas a través del 

continuo flujo de información generado por el propio sist ema. La previsión de la demanda 

se elabora a partir de las perspectivas de crecimiento de IMAGINARIUM, datos históricos 

de ventas y otros factores (número de tiendas existentes, las nuevas aperturas previstas y el 

crecimiento esperado de la cifra de ventas por tienda), lo que se incorpora al sistema de 

gestión de producto, y permite de estimar la demanda semanal de cada producto a lo largo 

del año. La determinación de la demanda esperada para cada producto y el impacto que 

ésta tiene en las operaciones logísticas de IMAGINARIUM tienen una importancia crítica y 

por ello IMAGINARIUM elabora planes de actuación que involucran a los distintos niveles 

de la cadena. 

Para el desarrollo de la actividad logística, IMAGINARIUM cuenta con dos centros: (i) uno 

multiclie nte (i.e. compartido con otras empresas) en Futian (China) de 1.550 m3 y con una 

capacidad en uso actualmente de 750 palets, que está gestionado por la sociedad Shenker 

International (H.K.) Ltd.  y que distribuye  a Latinoamérica y Asia; y (ii) otro, alquila do en 

exclusiva, en Zaragoza, que centraliza envíos a Europa y parte de Latinoamérica.  

La plataforma logística de Zaragoza se compone de cuatro zonas principales: (i) un silo 

automático, (ii) una zona de recogida destinada a productos de alta rotación y volumen 

alto y medio; (iii) una zona de recogida de productos de media y baja rotación y tamaño 

medio; y (iv) una zona de consolidación y expedición, donde se dispone la mercancía sobre 

los palets según su destino (sea a tienda o a cliente final) y finalmente se envía. La 

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

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

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

pulsera) y de òpick-to-lightó (sistema que gu²a visualmente al operario hacia las ubicaciones 

exactas del almacén donde recoger los artículos del pedido). Cada pedido va dirigido a una 

tienda específica y debe contener un número determinado de unidades de cada producto, 

de acuerdo con sus necesidades basadas en su surtido y en las ventas de sus últimos días. 
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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 mínimo y máximo de cada referencia 

de producto, de forma que la reposición es automática al llegar al nivel m ínimo  establecido, 

conocido por el sistema en función 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 

reposición se realiza en flujo tenso, siendo imprescindible la perfecta coordinación y 

funcionamiento de los distintos agentes implicados en la función logí stica. La frecuencia de 

los envíos de reposición es de una o dos veces por semana como mínimo, aunque durante 

la campaña 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 disminuirá el 

riesgo de posibles roturas de stock y permitirá a las tiendas contar con aquellos productos 

más voluminosos y de mayor rotación ya envueltos para regalo, disminuyendo de esta 

forma los periodos de espera en tienda.  

La distribución 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 preparación de los pedidos como el nivel de 

servicio se auditan diariamente. Se trabaja con diferentes agencias dependiendo de la 

localización 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 función de la localización del destino: un primer transporte de arrastre de mayor 

volumen y, posteriormente, una distribución capilar de los productos.  

En la actualidad IMAGINARIUM cuenta con un ratio de eficiencia logística global del 

97,5%. Dicho ratio mide el nivel de entregas a tiendas plenamente satisfecho (entregas en 

tiempo) y el nivel de cumplimentación de pedidos (entregas en línea).  

1.6.5.4 Exclusive World Wide Delivery 

El Exclusive World Wide Delivery (EWWD) es un programa de distribución logística de 

entrega a domicilio o en tienda implantado por IMAGINARIUM, que permite adquirir y 

recibir en el propio domicilio tanto los productos adquiridos en tienda como aquellos 

comprados a través de los canales virtuales. Este sistema ha permitid o incrementar el 

número de referencias en catálogo y ofrecer un mayor surtido al hacer posible la 

adquisición  en tienda de productos que por su tamaño o características no se encuentran en 

la misma, debido en parte a las limitaciones de espacio de las tiendas. El número 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 previsión del número de pedidos para el 

cierre del 2009, tal y como se muestra en el gráfico adjunto, se estima en 60.894.  
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Fuente: IMAGINARIUM 

1.6.5.5 Sistemas de gestión de la información 

IMAGINARIUM dispone de software para gestionar los sistemas de planificación de los 

recursos empresariales (ERP, Enterprise Resource Planning). En particular, el software PMM 

(Portfolio Merchandise Management) alberga toda la información de las colecciones de 

productos de IMAGINARIUM, de la estructura de puntos de venta y proveedores. Se trata 

del software de base del movimiento virtual de materiales, controla los stocks de los 

almacenes centrales y de las tiendas y los procesos y parámetros de reaprovisionamiento 

de las tiendas en función de las ventas reportadas.  

El sistema de gestión de almacenes (SILO) se encarga de gestionar las localizaciones físicas 

y movimientos de stock en el almacén principal. 

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

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

Technologies.  

1.6.6 Marketing relacional  

La política comercial de IMAGINARIUM  siempre se ha caracterizado por un fuerte apoyo 

en marketing a la venta en tienda y una reducida inversión en publicidad  en medios 

convencionales. Este apoyo a la venta directa se materializa en: (i) ofertas exclusivas y 

privilegios  para estimular la compra en el punto de venta y potenciar la imagen y la marca; 

(ii)  la publicación de completos y detallados catálogos; y (iii) el seguimiento a los miembros 

del Club Imaginarium . 

Los catálogos incluyen toda la gama de productos Imaginarium, y no únicamente los que 

pueden encontrarse en tiendas. Se traducen a más de 15 idiomas y se distribuyen unos 

1.500.000 ejemplares cada año. 



36 

 

Por otra parte, el Club Imaginarium se creó en 1994 con la intención de establecer un canal 

directo de comunicación con los clientes para conseguir una mayor fidelización. A su vez, 

esta práctica ayuda a desestacionalizar las ventas y permite disponer de una base de datos 

de clientes con los que crear una relación estable.  

Desde su comienzo, el Club Imaginarium ha servido también para  analizar internamente el 

impacto y éxito de las actividades promocionales realizadas. En el año 2004, se creó la 

tarjeta de fidelización Familycard, para identificar a los miembros del Club, analizar sus 

comportamientos de compra y adaptar l as actividades promocionales. En el año 2006 se 

lanzó al mercado la tarjeta Grandfamilycard Imaginarium , tarjeta que identifica a los abuelos 

del Club Imaginarium . En la actualidad existen aproximadamente 100.000 socios con la 

tarjeta Grandfamilycard Imaginarium . 

Esta herramienta permite registrar las operaciones realizadas por los socios, analizar sus 

hábitos de consumo, la frecuencia de uso de la tarjeta, los tickets (gasto por compra) medios 

y otras variables similares, e invitarles a participar en las promociones y ventajas del Club. 

En definitiva, todo ello s e dirige a conocer mejor a los clientes para poder ofrecerles 

mejores servicios. De este modo, IMAGINARIUM  realiza durante el año diversas acciones 

de marketing directo dirigidas a los socios del Club Imaginarium , entre las que se incluye el 

envío de los catálogos de temporada con promociones exclusivas, ofertas y ventajas 

especiales, así como la entrega de un obsequio a los niños de la casa el día de su 

cumpleaños y consejos a los padres relativos al año de vida que su hijo comienza. En la 

actualidad, el Club cuenta con más de 1.200.000 familias socias en 28 países, lo que equivale 

aproximadamente a 2.500.000 de niños menores de 10 años. 

Los resultados de las actuaciones del Club Imaginarium son significativos, como lo 

demuestra el hecho de que el ticket medio de compra de los titulares de la tarjeta Familycard 

Imaginarium es aproximadamente un 35% superior al ticket medio del resto de clientes de 

la Sociedad.  

  

Fuente: IMAGINARIUM 
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Se incluye a continuación un cuadro en el que se resumen la evolución y desarrollo las 

ventas con tarjeta Familycard sobre el total de las ventas a lo largo de los cuatro últimos 

ejercicios:  

 
2006 

31/01/ 2007 

2007 

31/01/ 2008 

2008 

31/01/ 2009 
31/10/2009 

Ventas Familycard/Total 

ventas (acumulado) (1) 
26,64% 25,81% 31,19% 31,10% 

(1) No se incluyen ventas en Latinoamérica 

A pesar del limitado gasto en publicidad en medios convencionales, IMAGINARIUM tiene 

una alta repercusión en estos medios, como demuestra el número de apariciones (774) en el 

primer semestre del año 2009. El coste estimado por el Grupo de una campaña con una 

repercusión equivalente habría ascendido, aproximadamente, a 4.400 miles de euros.  
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1.6.7 Organigrama de la Sociedad  

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

directivo de la Sociedad. 
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1.7 Estrategia y ventajas competitivas del Emisor  

IMAGINARIUM es tá presente en un mercado con elevado potencial de crecimiento, en el 

que desarrolla su actividad con un modelo de negocio diferencial que le aporta importantes 

ventajas frente a su competencia, y todo ello soportado con una imagen de marca de 

prestigio y calidad y un equipo gestor competente y comprometido.  

1.7.1 IMAGINARIUM opera en un mercado con elevado potencial de crecimiento  

Según estudios desarrollados por Datamonitor, el sector del juguete tradicional a nivel 

mundial presenta crecimientos continuados tanto en el pasado como para los próximos tres 

años, siendo las previsiones relativas a la tasa anual de crecimiento compuesto de ventas 

(TACC) del 4,7% para el periodo comprendido entre 2009 y 2012. Los datos de ámbito 

nacional reflejan una previsión de comportamiento similar, siendo la tasa anual de 

crecimiento compuesto (TACC) para ventas prevista para el periodo entre 2009 y 2012, del 

2,9% según estudios elaborados por Euromonitor Internacional para el mismo periodo.  

 
 

 Cifras en miles de millones de dólares estadounidenses de ventas de juguete tradicional  

 Fuente: Datamonitor Global Toys & Games (Diciembre 2008)   

 

  
  

 Cifras en miles de millones de euros de ventas de juguete tradicional  

 Fuente: Euromonitor International Toys and Games in Spain (Nov iembre 2008) 

 

Estas previsiones son más favorables para el segmento de edad al que se dirige 

IMAGINARIUM (niños de entre 0 y 10 años), por dos motivos principalmente. El primero 
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de ellos es que en España el mayor crecimiento esperado se centra en las categorías de 

juguetes de òInfantó y òPreescolaró (dirigidas a ni¶os de entre 0 y 3 a¶os), uno de los 

principales nichos de mercado de la Sociedad. A ello se une el hecho de que la población 

infantil en España, para el intervalo de edades comprendidas entre los 0 y 10 años, ha 

aumentado en términos absolutos y por encima del crecimiento general de la población.  

 

 Cifras en % de crecimiento en ventas de juguetes 

Fuente: Euromonitor Internacional òToys and Games in Spainó. Noviembre 2008 

 

 

  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 distribución propios  (como por ejemplo Famosa, 

Mattel, Lego o Playmobil, entre otros), y distribuidores de productos y marcas de terceros 

(dentro de esta categoría estarían establecimientos como Toys`R´Us o Toy Planet). 

IMAGINARIUM considera que sólo hay un único competidor a nivel europeo (Early 

Learning Centre, adquirida por Mothercare , Plc.) con un modelo mixto diferencial, que como 
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la propia IMAGINARIUM, integra el diseño, el desarrollo y la distribución de sus propios 

productos, contando IMAGINARIUM con un mayor número de tienda s. 

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

ventajas fundamentales:  

 Al ser un modelo de negocio centrado en los clientes, las ventas de 

IMAGINARIUM dependen fundamentalmente del conjunto de las colecciones y de 

la propia marca, y no del éxito de ningún producto en concreto;  

 La marca Imaginarium le permite diferenciar sus productos frente a sus 

competidores, de forma que no necesita competir agresivamente en precio con 

ellos; y  

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

del sector: la fuerza de su marca, su política de marketing relacional y el enfoque 

hacia productos educativos ha permitido a IMAGINARIUM fidelizar a sus clientes 

y desestacionalizar notablemente sus ventas, como se muestra en el gráfico 

siguiente:  

% Ventas Campaña de Navidad 2008-2009 

 

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, según diversos estudios de mercados y encuestas llevados a cabo 

internamente por IMAGINARIUM, la marca Imaginarium inspira confianza y seguridad en 

los padres, quienes perciben en ella una serie de valores que consideran muy positivos para 

el desarrollo de sus hijos. La imagen de marca es fundamental en el sector en el que opera 

IMAGINARIUM, en el que la preferencia de los consumidores está fuertemente 

determinada por este factor. 

Por otro lado, la marca ItsImagical que IMAGINARIUM utiliza para identificar el 95% de 

los productos que comercializa IMAGINARIUM, tal y como se explica en el apartado 1.8 

posterior, es una marca que, según estudios realizados por la propia Sociedad, no genera 

confusión al consumidor, en relación con la propia marca Imaginarium o cualquiera otra, y 

se identifica con la Sociedad, en aquéllos países en que se comercializan productos 

Imaginarium.  

Además, hay que tener en cuenta que los productos de precios más bajos, más básicos y no 

exclusivos (desarrollados por terceros) se comercializan a través de la segunda cadena del 

Grupo IMAGINARIUM, òEstímulosó, que cuenta con un total de 17 tiendas y centrada en 

niños de menor edad (de hasta 6 años).  

Por otra parte, hay una creciente preocupación, más acusada en los segmentos de población 

de nivel económico medio-alto, al que se dirige IMAGINARIUM , por temas de calidad y 

seguridad de los juguetes, buscándose el cumplimiento de estándares altos de calidad. 

IMAGINARIUM proyecta tal imagen, lo que constituye una de sus principales ventajas 

competitivas. Muestra de ello es que, en 2009, IMAGINARIUM ha sido invitada a formar 

parte del Foro de Marcas Renombradas Españolas que exige, para pasar a ser miembro, 

òuna excelente reputaci·nó, siendo el òrenombre y la notoriedad de la marcaó, as² como el 

nivel de internacionalizaci·n, òlos criterios de admisión más valorados, junto con el 

liderazgo y tama¶o de la empresaó. 

Como consecuencia del reconocimiento a su marca, IMAGINARIUM ha procedido a lo 

largo de los últimos años a la firma de importantes acuerdos de colaboración y de alianzas 

estratégicas con terceras empresas ajenas al mundo infantil, pero destacadas en sus 

respectivos sectores del mercado, entre las que se encuentran, a título meramente 

enunciativo, las siguientes:  
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Compañía Ámbito  

Telefónica Móviles España 

Portugal Telecom 

Desarrollo conjunto y comercialización de una gama de 
productos de telefonía especialmente orientados a 
niños 

Nestlé 
Desarrollo de una línea de helados para niños para su 
canal restauración 

Danone 
Desarrollo de productos en el marco de la estrategia de 
fidelizaci·n de sus primeros yogures, òmi primer 
Danoneó 

Iberia 
Desarrollo de su línea de entretenimiento infantil en 
vuelo 

Barceló Viajes 
Comercialización de los productos y servicios 
organizados por Imaginarium Travel Lines, S.L.  

Fundación Antena 3  

Mensajeros de la Paz 
Realización de campañas solidarias en Navidad 

 

Fruto de esta capacidad para aunar alianzas y colaboraciones estratégicas, en 2010 

IMAGINARIUM prevé lanzar ðen colaboración con una entidad financiera de reconocido 

prestigio - un programa propio de fidelización para la obtención de ventajas y descuentos 

en una amplia red de establecimientos comerciales (no sólo 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 organización 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 está altamente especializada. IMAGINARIUM cuenta con un equipo humano 

moti vado, 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 años, siendo su antigüedad 

media de 6,6 años, lo que es buena muestra del elevado potencial de desarrollo del equipo 

y de su alto grado de implicación en el proyecto.  

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

Tal y como se ha señalado en el apartado 1.7.3 anterior, la marca es una de las ventajas 

competitivas clave para IMAGINARIUM. Por ello, la Sociedad mantiene una política activa 

de protección de sus marcas Imaginarium, ItsImagical y Estímulos (además de otras marcas y 



 

44 

signos distintivos) a través de una política 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 dañando su 

reputación e imagen o utilizando una marca tan similar que pueda crear confusión . 

Para IMAGINARIUM es cru cial asegurarse de que las marcas y los diseños más relevantes 

estén registrados en los mercados pertinentes. Las principales marcas de la Sociedad, 

Imaginarium e ItsImagical, están actualmente registradas y en vigor en el ámbito 

comunitario e internaciona lmente en la totalidad de los países en los que opera, con las 

excepciones que se indican a continuación, así como en otros territorios en los que, con 

carácter preventivo y de cara a una futura expansión, la Sociedad ya ha procedido a 

registrar dichas marcas. A modo de resumen, la Sociedad tiene registrada su marca 

Imaginarium en casi todos los países con algunas excepciones significativas, como Estados 

Unidos, Japón, Hong Kong y Brasil, en los que ésta ya figuraba previamente registrada  por 

diferentes tit ulares.  

En los países en los que la marca Imaginarium ya figuraba registrada, se utiliza una marca 

alternativa denominada  ItsImagical, sin que esta òduplicidadó induzca en modo alguno a 

confusión 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 

países en los que opera (excepto en Hong Kong), mientras que ItsImagical es el sello 

distintivo que identifica a la gran mayoría 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 denominación Imaginarium como marca de tienda en los países en los que 

ésta no está registrada.  

La situación descrita en relación con la duplicidad de marcas que representa el uso de 

Imaginarium e ItsImagical, es el resultado del acuerdo alcanzado por IMAGINARIUM y  

Toys `R´Us, Inc. en mayo de 2004 en virtud del cual ambas partes acordaron no oponerse 

respectivamente al uso de la marca Imaginarium (para todos los bienes y servicios, sin 

limitación alguna, en la forma que se ha venido realizando) en diversas zonas geográficas y 

en función de quién hubiera registrado prim ero dicha marca en la clase correspondiente. La 

zona geográfica que corresponde a IMAGINARIUM incluye la totalidad de Europa (salvo 

Islandia y el norte de Chipre) y el continente americano (excepto Estados Unidos, Canadá, 

las Antillas Holandesas y Puerto Rico). 

IMAGINARIUM también ha realizado el preceptivo y oportuno registro de sus nombres de 

dominio . Cabe destacar que IMAGINARIUM tiene registrado el dominio òImaginariumó en 

gran parte de los países 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 Sociedad tiene 

registrado su dominio . com con òItsImagicaló, siendo éste, www.itsimagical.com .   

Por último, cabe destacar que en ocasiones, IMAGINARIUM contrata con terceros el diseño 

de sus productos, sin que estos puedan en ningún caso exigir a la Sociedad ningún tipo de 

http://www.itsimagical.com/
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derecho de propiedad intelectual  o industrial , al quedar la totalidad de  éstos cedidos por el 

tercero a IMAGINARIUM, en exclusiva y sin límite geográfico, por medio del 

correspondiente contrato firmado entre las partes.  

1.9 Nivel de diversificación.  

1.9.1 Nivel de diversificación de clientes  

Las ventas de IMAGINARIUM se realizan, como se ha expuesto en el apartado 1.6.4 

anterior,  bien directamente al consumidor final , o bien a los franquiciados, con lo que no 

hay un grado de concentración de clientes que suponga un riesgo comercial para 

IMAGINARIUM. Si bien parte de la distribución se realiza a través de establecimientos en 

régimen de franquicia  o máster-franquicia , es la propia IMAGINARIUM  quien, por el 

sistema informatizado de reposición y abastecimiento de todas las tiendas de la cadena, 

determina de forma automática los pedidos que se sirven a cada una de las tiendas, en 

función de la evolución de las ventas y stock de cada una de ellas. Asimismo, cabe destacar 

que no hay, dentro de la red de tiendas propias y de franquicias de IMAGINARIUM , 

ningún máster -franquicia cuya relevancia en relación a la facturación y/o ventas  sea 

notoriamente superior al resto.  

1.9.2 Concentración de productos 

Tal y como se ha hecho constar anteriormente, los ingresos de IMAGINARIUM no 

dependen de ningún producto en concreto.  

1.9.3 Concentración de la fabricación  

La fabricación de los productos que comercializa IMAGINARIUM  se encuentra 

externalizada.  

Durante los últimos años, la Sociedad ha venido desarrollando una política tendente a la 

concentración de la fabricación y ha trasladado las relaciones con los fabricantes a las 

oficinas de Hong  Kong, lo que conlleva importantes ventajas que se explican en el apartado 

1.7 anterior . Durante los últimos años, el número de fabricantes se ha reducido de forma 

progresiva. A fecha del presente Documento Informativo , IMAGINARIUM  trabaja 

regularmente con unos 300 proveedores, de los cuales el 80% aproximadamente se 

localizan en el continente asiático (fundamentalmente China) . Cabe destacar que el 80% de 

la fabricación está en manos de los 78 principales proveedores.  

1.9.4 Principales características de los contratos de franquicia y máster-franquicia   

IMAGINARIUM ha venido desarrollando su a ctividad de franquicia en España por medio 

de la suscripción con sus franquiciados, bien de un contrato estándar inicial, si se trata de 

una nueva relación contractual, bien de un contrato estándar de renovación, si se trata de la 

renovación de un contrato de franquicia ya suscrito que ha llegado a su vencimiento.  
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Los contratos de franquicia y de máster-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 características principales del contrato de franquicia, destacar que se trata 

de contratos de cinco años de duración, renovables por periodos sucesivos de cinco años.  

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, además de un aval 

bancario a primer  requerimiento. Además de lo anterior, existen otros costes que corren a 

cargo del franquiciado, como un royalty publicitari o, obras de adecuación del local 

comercial, decoración y mobiliario, equipos y aplicaciones informáticas y otros.  

Inversión media del franquiciado  

Canon de entrada 22.000 û 
Obras Adecuación Local 50.000 û aprox. 
Decoración y Mobiliario  60.000 û aprox. 
Equipos y Aplicaciones Informáticas  3.500 û 
Elementos Gráficos y Complementos 6.500 û 
Otros 5.000 û 

TOTAL INVERSIÓ N 147.000 û 
 

Nota: Los datos de inversión inicial son aproximaciones a un mínimo de 70 m2 

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 máximo recomendado por IMAGINARIUM.  

En la actualidad, además, IMAGINARIUM cuenta con un sistema de remuneración 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 

incentivación de ventas y cuidado de la imagen de marca y orientación a la excelencia en la 

gestión.  

En determinados territorios fuera de España, IMAGINARIUM ha concedido máster -

franquicias a sociedades independientes. Con estas sociedades máster-franquiciadas se ha 

suscrito un contrato de máster-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 máster-franquiciado realiza las 

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

Entre las características principales de los acuerdos de máster-franquicia, además de una 

serie de previsiones análogas a las de los contratos de franquicia que IMAGINARIUM 

suscribe a nivel nacional, cabe destacar la obligación de pago de un derecho de entrada o 

country fee a la firma del contrato, además de un canon adicional (entry fee) por cada 

apertura de tienda. Adicionalmente, para el caso de que el máster-franquiciado a su vez 
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conceda franquicia a otros empresarios, deberá hacerlo de conformidad con el modelo de 

contrato proporcionado por IMAGINARIUM, y abonará un canon de subfranquicia.  

Los acuerdos de máster-franquicia internacionales conceden al máster-franquiciado una 

exclusiva territorial (normalmente, en relación al país), y el máster-franquiciado se 

compromete a cumplir con un calendario mínimo de aperturas de tiendas en dicho 

territorio.  

1.10 Principales inversiones del Emisor en cada e jercicio cubierto por la información 

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 

mayoría con los siguientes conceptos:  

 Expansión nacional e internacional (nuevas aperturas de tiendas, y altas de 

inmovilizado procedentes de la adquisición de sociedades); 

 Diseño y desarrollo de producto (I+D);  

 Desarrollo de plataformas para venta de productos y prestación de servicios online 

(web); 

 Resto de inversiones (destinadas a la adecuación de los sistemas de información 

logísticos, registro de marcas, informática y otras inversiones de mantenimiento). 

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

los conceptos anteriores. 

(Cifras en miles de euros) 

2006 

31/01/2007 

2007 

31/01/2008 

2008 

31/01/2009 
    

CAPEX (INVERSIONES)  6.526 6.459 5.329 
    

Expansión 3.640 3.553 3.322 

Diseño y desarrollo de producto (I+D)  1.761 1.218 849 

Web (internet) 319 286 117 

Resto inversiones 806 1.402 1.041 
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1.10.1.1 Expansión nacional e internacional 

Estas inversiones responden fundamentalmente a: 

a) Tiendas Propias 

La apertura de tiendas propias en el período 2006 a 2008 (netas de cierres) asciende a 19 

tiendas en el período referido, de las cuales 6 de ellas se ubicaron en España y las 13 

restantes en el resto de países en los que IMAGINARIUM  tiene presencia. 

El formato de tienda estándar (tal y como este se describe en el apartado 1.6.4.1 anterior) 

requiere de una inversión media en obra civil, acondicionamiento , mobiliario y 

aplicaciones informáticas de alrededor de 125 miles de euros, incluyendo los eventuales 

derechos de traspaso y fianzas aplicables.  

Dentro del proceso de expansión, destaca el desarrollo del nuevo formato de tienda en 

Zaragoza, Mallorca y Mi lán y Hong Kong durante los años 2006 a 2008, con la apertura de 

varias tiendas de mayor superficie en Barcelona o Madrid. 

b) Participaciones financieras 

La adquisición o constitución de las siguientes participaciones en sociedades filiales: 

 Entre 2006 y 2007, constitución y posterior adquisición de la proporción restante de 

capital social para adquirir una participación del 100% de Imaginarium Travel 

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

 En 2006, incremento de la participación en la filial Imaginarium Cono Sur , S.A. de 

un 35,89% a un 75,98%. 

 En 2007, adquisición del 100% de la sociedad portuguesa Imagijogos Unipessoal, 

Lda. (que hasta ese momento era del máster-franquiciado en Portugal).  

 Entre 2006 y 2008, la adquisición del 100% del anterior máster-franquiciado  

austriaco (Imag Operations GmbH) . 

 Entre 2007 y 2008, la sociedad mexicana ItsImagical México S.A. de C.V. (anterior 

máster-franquiciado en México) a través de la participación en ItsImagical Latam, 

S.A. de C.V. 

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

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

Este tipo de inversiones recogen los importes desembolsados a terceras empresas 

realizados por su colaboración con IMAGINARIUM en e l diseño y desarrollo de nuevos 

productos (creatividad y moldes).  

La inversión durante los ejercicios 2006 y 2007 en I+D se dedica en un 60% al desarrollo e 

investigación en diferentes líneas de producto, destacando la inversión en la línea de 

telecomunicaciones para niños (MO1, CAM1). El resto de la inversión durante este periodo 

se destinó a diseño de packaging (empaquetado de producto). Durante el ejercicio 2008, la 

inversión  en I+D se dedicó en un 75% al desarrollo e investigación en diferentes líneas de 

producto y el 25 % restante a diseño de packaging. 

1.10.1.3 Desarrollo de plataformas para la venta de productos y para la prestación de servicios 

on-line (web)  

Las inversiones en software y hardware para el desarrollo del canal web (internet) se han 

destinado a adecuar y modernizar los sistemas, a la creación de nuevas plataformas en 

Portugal, Irlanda, Italia y Hong Kong, y al desarrollo de la plataforma de descargas de 

contenidos on-line.  

En particular, durante los ejercicios 2006 y 2007 se produjo una inversión extraordinaria 

con motivo de la migración de la plataforma de e-commerce. Durante 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 desarrollan aplicaciones para la venta por internet en el mercado 

alemán y austríaco a través del sitio www.imaginarium.de . 

1.10.1.4 Resto inversiones 

En este epígrafe se incluyen principalmente las inversiones en las siguientes partidas: 

 Adecuación de los sistemas de información a la nueva plataforma logística de 

ItsImagical Hong Kong, Ltd.;  

 Otras aplicaciones informáticas; 

 Registros de modelos de utilidad, marcas y dominios; 

 Otras inversiones de mantenimiento tanto en la plataforma lo gística (PLAZA) como 

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

De entre las inversiones contempladas en este epígrafe, destacar lo siguiente: 
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 Durante los ejercicios 2006 y 2007 se invirtió  en registro y protección de marcas con 

la estrategia de incrementar la protección en más clases del nomenclátor y en más 

países. 

 Durante el ejercicio 2007 se invirtió  en el área de sistemas, se migró de versión el 

software financiero (N avision Financials) de todo el Grupo y  se realizó la 

securización de servidores del ERP en entorno clúster utilizando XSeries de IBM. 

En el ejercicio 2008 se realizó la nueva plataforma de virtualización con rack de 

máquinas Blade en entorno VMWARE.  

 Durante el año 2007 se realizó la adecuación de los sistemas de información a la 

nueva plataforma logística de ItsImagical H ong Kong. Este proyecto supuso la 

construcción de interfaces con el sistema del proveedor logístico y la integración en 

todo el ERP tanto de la recepción de la mercancía comprada como de la mercancía 

que se expide a los diferentes países directamente desde esa plataforma.  

 Durante el año 2008 se realizó una inversión extraordinaria motivada por la firma 

del contrato con Kardstat, que supuso el pago de un canon por valor de 500 miles de 

euros.   

 El resto de inversiones se corresponden a mejoras de instalaciones centrales y de la 

plataforma logística, mobiliario, maquinaria de almacén y otras apli caciones 

informáticas. 

1.10.1.5 Política de amortización de IMAGINARIUM 

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

 3 años: Aplicaciones informáticas . 

 5 años: Gastos de Desarrollo. 

 Entre 5 y 10 años: Instalaciones técnicas, mobiliario y maquinaria (en almacén). 

 Entre 3 y 10 años: Otro inmovilizado. 

 10 años: Derechos de traspaso (excepto los poseídos por la filial francesa, 

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

 El plazo de amortización en relación con la infraestructura de tiendas oscila en 

función de la duración del contrato de alquiler respectivo.  

 El fondo de comercio y los gastos asociados al registro y formalización de marcas 

no se amortizan. Estos elementos se consideran activos de vida útil indefinida 

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

El activo no corriente representa aproximadamente el 46% del activo del Grupo a fecha 31 

de enero de 2009. El activo no corriente recoge, fundamentalmente, lo siguiente: 

 Inmovilizado intangible por las patentes, aplicaciones informáticas, pagos 

anticipados por entrada en países y derechos de traspaso de tiendas y gastos de 

desarrollo para el diseño de nuevos productos. 

 Inmovilizado material incluyendo el acondicionamiento de las tiendas propias, las 

instalaciones de la sede central y las instalaciones logísticas. Tanto la sede como el 

almacén central se encuentra en régimen de arrendamiento operativo con una 

empresa vinculada. Los dos silos logísticos están 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. 

 Fondo de comercio de sociedades consolidadas. Es la diferencia positiva (una vez 

disminuida por las amortizaciones registradas entre la fecha de la primera 

consolidación y la fecha del balance de situación correspondiente ) entre el valor 

de los fondos propios a la fecha de la primera consolidación de las sociedades 

adquiridas (que se detallan en el apartado 1.10.1.1.b) anterior) respecto del valor 

pagado. A 31 de enero de 2009, tras realizar el test de deterioro sólo se ha 

mantenido el valor de adquisición correspondiente a la sociedad portuguesa 

Imagijogos Unipessoal Lda. 

Tal y como se desprende de las cuentas anuales auditadas correspondientes a los ejercicios 

terminados a 31 de enero de 2007, 2008 y 2009, IMAGINARIUM cumple con la normativa 

contable española en vigor tanto en la activación de gastos como en los criterios de 

amortización. 

El detalle del movimiento del activo no corriente desde 31 de enero de 2006 a 31 de enero 

de 2009, en el que se detallan las altas y bajas del inmovilizado es el que se encuentra en el 

apartado 1.19.2.1 siguiente.  

1.10.2 Principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del Documento 

Informativo  

Las inversiones futuras previstas quedan recogidas en el apartado 1.14 posterior del 

presente Documento Informativo . Dichas inversiones se encuentran previstas a fecha del 

presente Documento Informativo, pero no han sido comprometidas en modo alguno. 

Estas inversiones se llevarán a cabo con la correspondiente generación de caja y los fondos 

obtenidos en la Oferta descrita en el apartado 2.1. de este Documento Informativo.  
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1.11 Breve descripción del grupo de sociedades del Emisor. Descripción de las 

características y actividad de las filiales con efecto significativo en la valor ación o 

situación del Emisor  

Tal y como se ha puesto de manifiesto a lo largo del presente Documento Informativo, el 

Grupo está formado por varias sociedades filiales, íntegra o mayoritariamente participadas 

y dependientes todas ellas de IMAGINARIUM .  

Además del organigrama que se adjunta al final del presente apartado, se incluye a 

continuación una tabla que recoge las filiales de IMAGINARIUM  a la fecha de este 

Documento Informativo, detalla ndo su denominación social y el porcentaje de 

participación direc ta o indirecta que la Sociedad tiene en cada una de ellas, sin que a fecha 

del presente Documento Informativo , desde el último cierre disponible consolidado , a 31 

de julio  de 2009, se hayan producido variaciones significativas en relación con la lista de las 

filiales más significativas de IMAGINARIUM  salvo por lo referente a la adquisición 

durante el ejercicio 2009 de la participación en la sociedad turca, Img  Çocuk Ürün Ve  

Hizmetleri Sanayi  Ve Tic, A.S. como se detalla en el cuadro que se incluye a continuación:  
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Nombre  Domicilio  

Porcentaje de Participación  Titular  de la 

participación  

indirecta  

País Capital Social  
Directa  Indirecta  Total  

IMAGINARIUMDEUTSCHLA N

D GMBH  

Müllerstra ße 27, 80469 

München 
100% n/a  100% n/a  Alemania  

75.500 û dividido en 

75.500 acciones 

IMAG OPERATIONS  GMBH  
Tegetthoffstraße 1, Top 

3, 1.010 Viena 
100% n/a  100% n/a  Austria  

35.000 û dividido en 

35.000 acciones 

IMAGINARIUM  SUISSE SARL(1) 
Genève 112, Route de 

Florissant 
99,84% n/a  99,84% n/a  Suiza 

639.000 CHF 

dividido en 639 

acciones 

IMAGINARIUM  FRANCE 

SARL(2) 

17 Chemin de Nicol -

31200 Toulouse 
99,99% n/a  99,99% n/a  Francia 

2.998.000 û dividido 

en 29.980 acciones 

IMAGINARIUM  TRAVEL 

LINES, S.L. 

Zaragoza,Plataforma 

Logística, c/ Osca nº 4 
100% n/a  100% n/a  España 

200.000 û dividido 

en 20.000 

participaciones 

IMAGINARIUM  ITALY SPA (3) 
Via Orrigoni nº 8, 21100 

Varese 
73,49% n/a   73,49 (4) n/a  Italia  

3.496.000 û dividido 

en 874.000 acciones 

IMAGINARIUM  CONOSUR 
Comuna de Las Condes, 

Santiago de Chile 
75,98% n/a  75,98% (5) n/a  Chile 

982.667.953 CLP 

dividido en 

3.897.884 acciones 

MAKING DREAMS S.A.  

Godoy Cruz 1584 

C1414CYH-Buenos 

Aires 

n/a  99,99% 99,99% 
IMAGINARIUM 

CONOSUR 
Argentina  

2.573.371 $ arg 

dividido en 

2.573.371 acciones 

 

(1) Félix Tena es el titular del 0,16% del capital social. 
(2) Félix Tena es el titular del 0,01% del capital social. 

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

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

se regula la gestión de la Sociedad.  

(5) El 24,02% restante del capital social pertenece a un socio local.  
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Nombre  Domicilio  

Porcentaje de Participación  Titular de la 

participación 

indirect a 

País Capital Social  
Directa  Indirecta  Total  

FICOPEL 

Complejo Casablanca 

21 de Septiembre 2840 

11300- Montevideo  

n/a  100% 100% 

MAKING DREAMS 

S.A. (0,01%) e 

IMAGINARIUM 

CONOSUR (99,99%) 

Uruguay  

3.070.950 $ uy 

dividido en 

3.070.950 acciones 

IMAGIJOG OS UNIPESSOAL 

LDA  

Centro Colombo Lj 0.040 - 

Av. Lusiada, Lisboa 
100% n/a  100% n/a  Portugal  

624.699,47 û 

dividido en 1 cuota 

ITSIMAGICAL  LATAM S .A. DE 

C.V. 

Carretera México-Toluca 

No. 5934, Local 5, Colonia 

Contadero, Cuajimalpa,  

D.F. 

66,23% n/a  66,23% (6) n/a  México 

8.734.066 MXN 

dividido en 

8.734.066 acciones 

ITSIMAGICAL MEXICO S .A. DE 

C.V. 

Paseo de las Lilas Núm. 92 

Local 41Colonia Bosques 

de las Lomas Del. 

Cuajmalpa 

C.P. 05120 México D.F. 

n/a  66,23 (7) 66,23% 

ITSIMAGICAL  

LATAM S.A. DE 

C.V. 

México 

14.546.717 MXN 

dividido en 

14.546.717 acciones 

IMG ÇOCUK ÜRÜN VE  

HIZMETLERI SANAYI  VE TIC, 

A.S. 

Buyukdere Cad. Canyon Is, 

Merkezi No. 185, Sisli 

(Istambul)  

60% n/a  60% (8) n/a  Turquía  

1.500.000 YTL 

dividido en 15.000 

acciones 

ITISIMAGICAL HONG KO NG, 

LTD (9) 

27th Floor, 26 Nathan 

Road, TsimShaTsui, 

Kowloon, Hong Kong  

99,99% n/a  99,99% n/a  
Hong 

Kong 

14.139.760 HKD 

dividido en 

14.139.760 acciones 

 

(6) El 33,77% restante del capital social es titularidad de un socio local en México.  

(7) ITSIMAGICAL LATAM S. A. de C.V. es titular del 100% del capital social de la sociedad.  

(8) El 40% restante del capital social pertenece, en las siguientes proporciones, a una serie de socios locales en Turquía con quienes, como se explica en el apartado 2.5 más 

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

de 8%, Socio local 4 titular de 6% y Socio local 5 titular de 1%. 

 (9) Félix Tena es titular del 0,01% del capital social.  
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Se incluye a continuación un cuadro organizativo del Grupo en el que aparecen todas las filiales descritas en el cuadro anterior : 


