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BME MTF Equity
Plaza de la Lealtad, 1

28001 — Madrid
Ref. Convocatoria de Junta General Extraordinaria Enero 2021.

Estimados sefiores:

En virtud de lo previsto en el articulo 17 del Reglamento (UE) n2 596/2014 sobre abuso de
mercado y en el articulo 228 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y disposiciones concordantes, asi como
en la Circular 3/2020 del BME MTF Equity, se comunica la convocatoria de Junta General
Extraordinaria de accionistas de Imaginarium, S.A. que figura a continuacidn, junto con el
correspondiente informe del Consejo de Administracion.

En Zaragoza, a 28 de diciembre de 2020.

[sigue firma]

Federico Carillo Ziircher
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IMAGINARIUM, S.A.

CONVOCATORIA DE JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

El Consejo de Administracion de IMAGINARIUM, S.A. (la “Sociedad”) ha acordado convocar
Junta General Extraordinaria de accionistas que se celebrara en Zaragoza, en su domicilio social
(Avda. Gomez Laguna, 25 Planta 109), el dia 28 de enero de 2021 a las 10:00 horas, en primera
convocatoria, o el dia 29 de enero de 2021 en segunda convocatoria en el mismo lugar y hora,
con arreglo al siguiente

ORDEN DEL DiA

1. Examen y, en su caso, aprobacion del Balance de Situacion de fecha 31 de agosto de 2020.

2. Examen y, en su caso, aprobacion de la propuesta de aplicacion del resultado a fecha 31 de
agosto de 2020.

3. Aplicacion de reservas existentes en la Sociedad a la compensacion de las pérdidas
acumuladas.

4. Operacion Acordeon: Examen y aprobacion, en su caso, de la reduccion del capital social a
cero euros (0 €), mediante la amortizacion de la totalidad de las acciones de la sociedad para
compensar pérdidas y con la finalidad de restablecer el equilibrio patrimonial de la Sociedad,
y simultdnea ampliacion del capital social hasta la cifra de 1.000.000 de euros, mediante la
emision de 1.000.000 de nuevas acciones, iguales, indivisibles y acumulables, de 1 euro de
valor nominal cada una de ellas, numeradas correlativamente de la 1 a la 1.000.000, ambos

inclusive, sin prima de emision y autorizandose la suscripcion parcial o incompleta.

5. Modificacién, en caso de aprobacion del punto anterior, del articulo 5 de los Estatutos

Sociales, para adaptarlo a la cifra de capital resultante tras la operacion acordeon.
6. Solicitud de declaracion en situacion de concurso voluntario de acreedores, de conformidad

con el régimen legal previsto para las insolvencias en el Real Decreto Legislativo 1/2020, de

5 de mayo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley Concursal.

7. Nombramiento de los auditores de la Sociedad y de su grupo consolidado.
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8. Delegacion de facultades para la ejecucion de los acuerdos adoptados.

9. Redaccion, lectura y aprobacion del Acta.

COMPLEMENTO. Los Accionistas que representen al menos un 5% del capital social podran solicitar
gue se publique un complemento a la convocatoria de la Junta incluyendo puntos adicionales
en el Orden del Dia. Este derecho deberd ejercitarse mediante notificacién fehaciente que
debera recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la publicacidn de esta
convocatoria.

DERECHO DE INFORMACION. Se informa a los Accionistas que, desde la publicacién de la presente
convocatoria, tienen derecho a examinar y obtener en el domicilio social o a solicitar la entrega
o el envio, inmediato y gratuito, de las propuestas de acuerdos que integran el Orden del Diay
que se someten a la aprobacidn de la Junta, asi como de la documentacion siguiente:

- Texto integro del Balance de Situacién a fecha 31 de Agosto de 2020 de Imaginarium, S.A.,
y el respectivo informe de auditoria de dicho Balance.

- Informe del Consejo de Administracidon sobre la propuesta de Operacién Acordedn
(reduccién de capital a cero euros y simultanea ampliacidn de capital social hasta la cifra
de un millén de euros con posibilidad de suscripcion parcial o incompleta), conforme se
prevé en el punto 4 del Orden del Dia, y consiguiente modificacién del articulo 5 de los
Estatutos Sociales.

La documentacion citada podra consultarse en la web www.imaginarium.es

De conformidad con el articulo 18 de los Estatutos, desde el dia de publicacién de la convocatoria
e inclusive, hasta el séptimo dia anterior al previsto para su celebracidn en primera convocatoria,
los accionistas podran solicitar las informaciones o aclaraciones que estimen precisos, o
formular por escrito las preguntas que estimen pertinentes acerca de los asuntos comprendidos
en el Orden del Dia. Ademas, con la misma antelacién y forma, los accionistas podran solicitar
informes o aclaraciones o formular preguntas por escrito acerca de la informacién accesible al
publico que se hubiera facilitado por la Sociedad al organismo regulador del BME MTF Equity
desde la celebracién de la dltima Junta General.

Estas solicitudes de informacion podran realizarse entregando la peticién en el domicilio social
o mediante su envio a la Sociedad por correspondencia postal. La peticidn del accionista debera
incluir su nombre y apellidos, acreditando las acciones de las que sea titular, con objeto de que
esta informacidn sea cotejada, en su caso, con la relacién de accionistas y el nimero de acciones
a su nombre facilitada por la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Valores, S.A. Corresponderd al accionista la prueba del envio de la solicitud a la
Sociedad en forma y plazo.
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DERECHO DE ASISTENCIA, REPRESENTACION Y VOTO EMITIDO A DISTANCIA: Conforme al articulo 16 de los
Estatutos sociales, pueden asistir a la Junta General todos los accionistas que figuren como
titulares en el correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta con cinco dias de
antelacion a su celebracidn, lo que podran acreditar mediante la oportuna tarjeta de asistencia,
certificado expedido por alguna de las entidades autorizadas legalmente para ello o por
cualquier otra forma admitida en Derecho. En caso de que el accionista sea una persona juridica
debera acreditar también poder suficiente que evidencie las facultades de la persona fisica a
través de la cual ejerce el derecho de asistencia.

= Representacion. Todo accionista que tenga derecho de asistencia podrd hacerse
representar en la Junta General. La representacién debera conferirse por escrito, con
caracter especial para cada Junta. En cualquier caso, no se podra tener en la Junta mas que
un representante.

= Cuando se confiera por medios de comunicacion a distancia, solo se reputard valida la
representacidon conferida que se efectie mediante correspondencia postal, remitiendo al
domicilio social (i) la tarjeta de asistencia expedida por la entidad depositaria debidamente
firmada y cumplimentada por el accionista, o (ii) la tarjeta de asistencia elaborada por la
Sociedad, igualmente cumplimentada por el accionista y acompafada por la certificacion
de la entidad depositaria. El accionista persona juridica debera acreditar también poder
suficiente que evidencie las facultades de la persona que haya conferido la delegacion a
distancia.

= Voto. Los accionistas con derecho de asistencia y voto podran emitir su voto sobre las
propuestas relativas a los puntos del Orden del Dia mediante correspondencia postal,
remitiendo al domicilio social (i) la tarjeta de asistencia expedida por la entidad depositaria
debidamente firmada y cumplimentada por el accionista, o (ii) la tarjeta de asistencia
elaborada por la Sociedad, igualmente cumplimentada por el accionista y acompafnada por
la certificacion de la entidad depositaria; en todo caso, junto con una fotocopia de su DNI.
El accionista persona juridica debera acreditar también poder suficiente que acredite las
facultades de la persona que haya emitido el voto a distancia.

Para su validez tanto la delegacidn como el voto a distancia deberan recibirse por la Sociedad
con, al menos, 24 horas de antelacién al dia y hora previstos para la celebracidn de la Junta en
primera convocatoria. El dia de la Junta, los representantes designados deberdn identificarse
mediante su DNI o pasaporte.

La asistencia personal a la Junta del accionista que hubiera delegado previamente dejara sin
efecto dicha delegacion.
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El voto emitido a distancia quedara sin efecto por revocacion posterior y expresa, dentro del
plazo establecido para la emisién y realizada por el mismo medio empleado para la votacion o
por la asistencia a la junta del accionista que lo hubiera emitido.

Se llama la atencidn a los accionistas acerca de que se prevé la celebracion de la Junta en
primera convocatoria el dia 28 de enero de 2021, a las 10:00 horas en el lugar expresado
anteriormente.

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 3/2020 del BME MTF Equity se deja expresa
constancia de que la informacién comunicada por la presente ha sido elaborada bajo la exclusiva
responsabilidad de la Sociedad y sus administradores.

[sigue firma]

D. Federico Carrillo Zlrcher
Presidente del Consejo de Administracion

En Zaragoza, a 28 de diciembre de 2020.
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IMAGINARIUM, S.A.

Informe de Reduccién y Ampliacion de Capital

INFORME FORMULADO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE IMAGINARIUM, S.A. EN
RELACION CON LA PROPUESTA DE ACUERDO DE DISMINUCION Y SIMULTANEA AMPLIACION
DE CAPITAL POR APORTACIONES DINERARIAS, CON POSIBILIDAD DE SUSCRIPCION
INCOMPLETA, QUE SE SOMETERA A LA APROBACION DE LA JUNTA GENERAL
EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

1. Objeto del Informe

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 286 y siguientes del Real Decreto Legislativo
1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital
(la “Ley de Sociedades de Capital”), los miembros del Consejo de Administracion de
Imaginarium, S.A. (la “Sociedad”) formulan el presente informe (el “Informe”) con el objeto de
explicar la operacién de disminucién de capital y simultanea ampliacién de capital social por
aportaciones dinerarias hasta el importe maximo de un milldn de euros (1.000.000 €), a un
precio por acciéon de un euro (1.00 €), con posibilidad de suscripcién incompleta, con la
consiguiente modificacidon del articulo 52 de los Estatutos Sociales de la Sociedad en los términos
que se indican en el presente Informe, propuestas que se someteran a aprobacion de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad cuya celebracidn esta prevista en el
domicilio social para el proximo 28 de enero de 2021 a las 10:00 horas, en primera convocatoria,
y para el 29 de enero de 2020 a la misma hora en segunda convocatoria (la “Junta General de

Accionistas”).

2. Justificacion y finalidad de la propuesta de acuerdo de disminuciéon de capital y

simultdnea ampliacion de capital por aportaciones dinerarias, con posibilidad de

suscripcion incompleta, a someter a la aprobacién de la Junta General de Accionistas

Con la finalidad de facilitar la comprensidon de la operacidn que motiva la propuesta de
disminucién de capital y subsecuente ampliacion de capital que se sometera a la Junta General
de Accionistas, se ofrece en primer lugar a los accionistas de la Sociedad una exposicion de la

justificacién y finalidad de la disminucién y simultdanea ampliacién de capital propuesta.
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l.- Secuencia de Eventos Relevantes

a) Inversion realizada por los nuevos inversores al dia de hoy

La Sociedad suscribié un Acuerdo marco de Reestructuracién con las entidades financieras
sindicadas y con los inversores actuales de la sociedad el pasado mes de noviembre de 2017
(en adelante, los "Inversores"), que permitieron reestructurar la deuda de la Sociedad y para
instrumentar la aportacidon de fondos a la compafiia por parte de los Inversores por un
importe de 8,5 millones de euros (la “Inversidn Inicial”), de forma que con la ejecucién de
ambas medidas se pudiera mejorar la situacién financiera y corregir el desequilibrio
patrimonial de la Sociedad, en adelante la "Reestructuracion" (véase Hechos Relevantes de
fechas 24 de julio, 20 de octubre y 21 de noviembre de 2017).

Estos 8,5 millones de euros fueron convertidos en capital de la empresa una vez formalizada
la Reestructuracion, mediante sendos acuerdos de Junta de Accionistas de fechas 21 de
noviembre de 2017 y 12 de julio de 2018.

En los meses de julio y noviembre 2018, varios inversores y otras partes relacionadas
hicieron préstamos a la Sociedad por la suma de € 3 millones, con vencimiento en el primer

semestre del 2020.

Ademas, durante el afio 2018 y 2019 los inversores realizaron aportaciones adicionales de
fondos frescos de capital con la finalidad de atender necesidades de circulante por un monto
de 9,05 millones de euros, que fueron convertidos en capital de la empresa mediante sendos
acuerdos de Junta de Accionistas de fechas 11 de julio y 29 de agosto de 2019, sumando
una inversion total en capital y deuda por la suma de 20,5 millones de euros desde el inicio

de la Reestructuracion.

Finalmente, la Sociedad logré un acuerdo de inversidn con la sociedad LCPTE Pte. Ltd, en
octubre del afio 2019, mediante un préstamo convertible con la sociedad LCPE Pte. Ltd. por
la suma de 2 millones de euros, incrementada hasta 3 millones de euros el 14 de noviembre
del 2019, ademas tenia ademas la opcidn de invertir € 2 millones adicionales a finales de

abril del 2020 (para una posible inversidn total de € 5 millones).
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Incluyendo estos € 3 millones aportados por LCPE Pte. Ltd, la Sociedad recibié nuevos fondos
por 23,5 millones de euros desde Julio 2017 hasta Noviembre 2019 para soportar el proceso

de restructuracion.

Las inversiones de capital y deuda en la Sociedad soporté la migracidon hacia un nuevo
modelo de negocio experiencial. Especificamente, a partir de la inversidn por 5 millones de
euros de capital que realizaron varios accionistas en julio del 2019, |la Sociedad logré cambiar
su tendencia e iniciar la senda hacia el crecimiento, evidenciado por un incremento del 40%

en el ratio de conversidn y del 5% en Same-Store-Sales, comparado con el afio anterior.
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b) Acuerdo de Consejo de Administracion

El Consejero Delegado puso en conocimiento del Consejo de Administracion, en su sesidn
de 21 de febrero del 2020, que la Sociedad tenia el riesgo de entrar en un problema de
liguidez en el afio 2020 en el caso de que LCPE Pte. Ltd. decidiera no convertir su préstamo
convertible por 3 millones de euros y ejercitar su opcidon de aportar 2 millones de euros
adicionales a final de abril del 2020, como estaba previsto, y/o en caso de que las otras
partes relacionadas a la Sociedad no extendieran el plazo de sus préstamos por 3 millones
de euros, lo que posiblemente la llevaria a realizar la comunicacidén a que hace referencia el
articulo 5 bis de la Ley Concursal, y/o posteriormente solicitar que la Sociedad fuese
declarada en situacién de concurso voluntario de acreedores, caso de no prosperar las
negociaciones con acreedores para obtener adhesiones a una propuesta anticipada de
convenio o alcanzar un acuerdo de refinanciacion.

En dicha sesiéon y como medida precautoria, el Consejo acordd por unanimidad que “en el
momento en que el Consejero Delegado constate la materializacion de las condiciones dichas
arriba, la Compaiiia realice la comunicacion a que hace referencia el articulo 5 bis de la Ley
Concursal, y/o solicite del Juzgado competente que la Sociedad sea declarada en situacion
de concurso voluntario de acreedores, de conformidad con el régimen legal previsto para las
insolvencias en la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal (...)".

b) Impacto del Estado de Alarma

El Gobierno de Espafia adopto el Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo del 2020, por el
que se declara oficialmente el Estado de Alarma para la gestion de la situacién de crisis

sanitaria ocasionada por el COVID-19, objeto de sucesivas prérrogas hasta el 21 de junio.

La Sociedad se vié forzada a llevar a cabo una suspension temporal de empleo que afecté al
total de la plantilla, para lo que se solicité un ERTE de fuerza mayor que fue aprobado con

fecha 20 de abril de 2020, y que sigue vigente a la fecha de este Informe.

A finales de abril del 2020, LCPE Pte. Ltd. comunicé a la Sociedad su decisidn de no convertir
el préstamo convertible de 3 millones de euros ni ejercitar su opcion de invertir los 2
millones de euros adicionales, y las partes relacionadas informaron su decisiéon de no

extender los préstamos que vencian en el mes de abril 2020, esto aproximadamente un mes
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y medio después de que la Sociedad hubiese sido forzada a cerrar sus tiendas propias en
Espafia, Portugal, Grecia y México por el Covid-19, y estando la totalidad de su plantilla en
alguna modalidad de ERTE.

El 13 de julio de 2020 la Sociedad inicié las negociaciones con el Comité de empresa para
llevar a cabo un Expediente de Regulacion de Empleo, las mismas finalizaron el 31 de agosto
de 2020 y afectaron a los contratos de 108 trabajadores de la plantilla. Por este motivo se
ha reconocido un gasto de 1,5 millones de euros que se encuentra pendiente de pago y
reflejado por tanto en el epigrafe “Provisiones a corto plazo” del pasivo a 31 de agosto de
2020. El Comité de empresa ha recurrido el expediente. La direccién de la Sociedad, en base
al asesoramiento profesional por parte de sus abogados, considera que no es probable que

el citado recurso prospere.

c) Intentos de reapertura

Al finalizar el estado de Alarma en Grecia a inicios de junio del 2020, la Sociedad procedié a
reabrir sus tiendas en este pais. Sin embargo, todas esas tiendas mostraron un
comportamiento muy negativo de ventas, lo que forzd a la Sociedad a cesar inmediatamente

sus actividades en Grecia en forma permanente para evitar pérdidas mayores.

La Sociedad reabrio sus tiendas en Espafia y Portugal al final del mes de junio y julio del
2020. La enorme contraccion de la demanda en ambas economias impactaron
negativamente las ventas, generando caida en ventas de hasta el 74% durante este periodo,
generando pérdidas a nivel de EBITDA por - 3,6 millones de euros durante los 7 meses

comprendidos desde febrero hasta agosto de 2020.

A finales del mes de octubre, los gobiernos de Espafia y Portugal anunciaron nuevas
restricciones de aforo y horario al comercio, asi como nuevas restricciones a la circulaciény
confinamientos obligatorios para controlar la segunda ola del Covid-19. Muchas de las
tiendas en ambos paises se han visto fuertemente impactadas por estas nuevas medidas, y

por la retraccién del consumo en general.

Adicionalmente, la Sociedad tuvo que afrontar variables durante este periodo de cierre e

intento de reapertura:

10
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Rentas.- Durante el tiempo de pandemia, los Centros Comerciales disminuyeron
el cobro de rentas en una proporcidn significativamente menor a la disminucién
en ventas, intentando muchos de ellos que sean las empresas de retail las que

asuman la pérdida de trafico generado por la pandemia.

Salarios.- El modelo de negocio de Imaginarium, incluyendo, sobre todo, la
investigacion y desarrollo de nuevos productos, el proceso de produccion vy
cadena de suministro, requiere una planificacién previa de un afio hacia atras.
Por ello, Imaginarium mantuvo, y ha mantenido trabajando, una gran parte de
su ndmina durante la pandemia al no poder interrumpir estas actividades sin

comprometer el futuro de la Sociedad.

Obligaciones financieras.- Como se expuso anteriormente, Imaginarium tenia
obligaciones financieras por un total de 5,5 millones de euros que vencian ambas
en el mes de abril del 2020. De estos, dos millones y medio de euros
corresponden a personas relacionadas con la Sociedad y tres millones de euros
correspondian a una obligacidon de deuda convertible en capital suscrita por un
fondo de inversion radicado en Singapur, cuya expectativa era convertirlo en
capital de la Sociedad al final de abril. Esta aportacion venia acompafiada de
una posible inversién adicional de dos millones de euros por este fondo de
inversidn, en el momento de convertir en capital los tres millones de euros
iniciales, para una inversién total de cinco millones. La pandemia evité que la
Sociedad pudiera acceder a estos fondos y refinanciar sus préstamos con partes

relacionadas.

Financiacidn.- Imaginarium no pudo acceder a las lineas de avales estatales (ICO)
para apoyo de las operaciones durante la pandemia, en virtud de un sobregiro
reportado por una entidad bancaria como deuda pendiente de pago por parte
de Imaginarium, descalificando con ello a la Sociedad como candidata a recibir

financiamiento 1CO.

d) Presentacion Articulo 5 bis Ley Concursal

Como resultado de lo anterior, y en virtud de los efectos adicionales adversos generados por

la pandemia del Covid-19, y con el propdsito de salvaguardar la continuidad de la Sociedad

y los intereses de sus accionistas, trabajadores, proveedores, clientes y acreedores, la

Sociedad comunicd al Juzgado de lo Mercantil n? 2 de Zaragoza la decisidon del Consejo de

11
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Administracion de acogerse a la posibilidad contemplada por el Articulo 5 bis de la Ley
22/2003, de 9 de Julio, Concursal, y este Juzgado tuvo por efectuada dicha comunicacion el
pasado 3 de septiembre del 2020, mediante Decreto de admisidon con n2 de procedimiento
256/2020.

La comunicacién busca la apertura de negociaciones con nuestros acreedores para obtener
adhesiones a una propuesta anticipada de convenio o para alcanzar un acuerdo que reuna
los requisitos establecidos por esta Ley. A fecha de hoy, las entidades bancarias han indicado
que requeririan de un aporte adicional de fondos antes de considerar una quita, y que
requeririan un plazo de repago menor al planteado por la Sociedad.

Il.- Impacto Contable

En virtud de la drastica reduccidon de sus operaciones en varios paises que la Sociedad
aplicara tras la terminacién de la campafia navidefia, la Sociedad debe minorar su inversion
en su filial Imagijogos LDA por la suma de € 5.000.000 en el periodo que finalizé el 31 de
agosto 2020.

Adicionalmente, en virtud del cierre de la filial mexicana planteado tras la campafa de
Navidad, la sociedad debe proceder a minorar en su totalidad su inversiéon en esta filial, para

un impacto negativo de € 2.023.972 por el periodo que finalizé el 31 de agosto 2020.

En ambos ajustes, la Sociedad ha calculado el valor razonable de las inversiones mantenidas
en sociedades participadas mediante el valor actual de los flujos de efectivo estimados de

las actividades ordinarias.

Consecuencia de lo anterior, y del deterioro generado en el valor de las empresas
participadas, la Sociedad ha obtenido pérdidas por importe de 12.917 miles de euros en el
periodo de siete meses terminado el 31 de agosto de 2020 (frente a 9.843 miles de euros
enel ejercicio anterior) y el fondo de maniobra es negativo en € 14.8 millones (frente € 7.0
millones a 31 de enero de 2020), que deriva en un Balance de Situacién a Agosto 2020 con
un capital suscrito, prima de emision y reservas por la suma total de treinta y tres millones
trescientos cincuenta y tres mil doscientos treinta y cuatro euros (33.353.234.-€), y unas
pérdidas por resultados de ejercicios anteriores y del ejercicio actual por la suma total de

treinta y cinco millones novecientos cincuenta y dos mil trescientos setenta y cuatro euros

12
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con cincuenta y un céntimos (-35.952.374,51 €), lo cual resulta en fondos propios negativos
por la suma de dos millones seiscientos veintiséis mil setenta y nueve euros con cinco
céntimos (- 2.626.079,05 €).

Por la relevancia de esta situacion financiera y como medida de prudencia y transparencia,
estas cuentas fueron objeto de verificacién por el Auditor de Cuentas de la Sociedad, KPMG
Auditores, S.L. (segun Informe de fecha 22 de diciembre de 2020, extendido en 7 folios de

papel comun).

lll.- Impacto Financiero

a) Perspectiva futura

La Sociedad esta tomando acciones relevantes hacia la rentabilidad, y ha decidido realinear
su modelo de negocio basado en empoderar a los progenitores y, en especial, a las madres,
para que vivan su maternidad en forma plena y emocionante, llegando a ellos mediante
puntos de interaccidn mas directos en el momento en que nace su necesidad, creando un

modelo altamente escalable y con bajos requerimientos de capital de trabajo.

La Sociedad ha realizado un modelo detallado y exhaustivo (el “Modelo Financiero”) que
incluye el comportamiento de las ventas y los gastos esperados durante la “nueva
normalidad” de los afios 2020 y 2021, y las expectativas del comportamiento de flujos a

futuro hasta finales del afio 2027 bajo este nuevo modelo de negocio.

El Modelo Financiero refleja el cambio de gestion que decidid hacer el Consejo de
Administracion, pasando de una estrategia activa que intentaba capturar las oportunidades del
negocio, a implementar una estrategia defensiva y conservadora que permita salvaguardar la
Sociedad, sus accionistas, trabajadores, proveedores, clientes y acreedores. Las variables mas

relevantes para el afio 2020 y 2021 son las siguientes:

13
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Variables de Opex nov-20 dic-20 ene-21
Espafia Propias.

ERTE (si/no) no no no no no no no no

% personal pagado por la empresa

100% 100%
% de suministros 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% reduccion personal por salidas 5% 5% 5% 5% 5% 5%
% incremento transporte por DSV
% reduccion alquiler 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Portugal Propias
ERTE (si/no) no no no no no no no no
9% personal pagado por la empresa 100% 100% 100% 100% 100%
% de suministros 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% reduccion personal por salidas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
% reduccion alquiler 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Grecia Propias
ERTE (si/no) no no no no no no no no
% personal pagado por la empresa 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% de suministros 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% reduccion personal por salidas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
% reduccion alquiler 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
México Propias
ERTE (si/no) si no no no no no no no
% personal pagado por la empresa 0% 30% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% de suministros 40% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% reduccion personal por salidas 0% 0% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
% reduccion alquiler 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
HQ Espafia
ERTE (si/no) si. si si. si si si. si si no
% personal pagado por la empresa 2% 90% 90% 90% 80% 80% 80% 80% 100%
% reduccion personal por salidas 0% 0% 38% 38% 36% 36% 36% 36% 57,9%
Pli
% reduccion personal por salidas 0% 0% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
HQ Portugal
% reduccion personal por salidas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 100%
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Para el afio fiscal 2022 hasta finales del afno 2027, la Sociedad ha asumido el siguiente

comportamiento de las principales variables financieras en su estado de resultados, su

balance y su flujo de caja:

Projections
Variables 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Profit & Loss
LFL
Retail 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Wholesale 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Web 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Gross margin
Retail 62% 62% 62% 62% 62% 62%
Wholesale 35% 35% 35% 35% 35% 35%
Web 55% 55% 55% 55% 55% 55%
Other Income 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Expenses
Rents (% of increase in retail sales) 33% 33% 33% 33% 33% 33%
Transportation -2% -2% -2% -2% -2% -2%
Supplies -1% -1% -1% -1% -1% -1%
Salaries (% of increase in retail sales) 33% 33% 33% 33% 33% 33%
% of www sales from Ads 50% 48% 45% 43% 40% 38%
Minimum ROl www EBITDA from Ads 37,5% 35,0% 32,5% 30,0% 27,5% 25,0%
<
Advertisement (% of www sales) -7,8% -8,6% -9,2% -9,8% -10,2% -10,5%
Bank Services -1% -1% -1% -1% -1% -1%
Other Employees 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Logistics -10% -9% -8% -8% -7% -6%
D&A As per CAPEX Schedule
Balance Sheet
Capex as % of sales 3% 3% 3% 3% 3% 3%
CAPEX amortization years 3
Dias Inventario (COGS)
Dias Cuentas por Cobrar (Sales) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Dias Cuentas por Pagar Proveedores (COGS) 20% 20% 0% 0% 0% 0%
Dias Cuentas por Pagar Opex (Sales) 20% 20% 10% 0% 0% 0%
Dias otras cuentas por pagar Current (Sales) 20% 14% 0% 0% 0% 0%
Ajustes febreros 2,5 1,0 0,8 1,0 1,0 1,0
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Estas variables resultan en un estado de resultados proyectado presentado de seguido, en

el que se puede notar que el EBITDA de la empresa sera negativo durante los afios fiscales

2020y 2021, pasando a positivo a partir del afio 2022:

Projections

Total sales
Retail sales
Wholesale

Www

Cost of goods sold
Retail sales
Wholesale

Www

Gross Margin
Retail margin
Wholesale margin

Www

Otherincome
Marketing royalties
Net income from franchises
Entrance Fee

Otherincome
Total revenues

Operating expenses
Rents
Var Transportation
_ Supplies
Al
Var Salaries
Advertising
Vari Bank Services
Var, Performance pay

Logistics & Other Exps

EBITDA

FY 2020 FY 2021 FY 2022
€000s €000s €000s

9.531 6.395 6.837
6.231 3.786 3.968
920 1.191 1.310
2.380 1.417 1.559
(4.230) (3.013) (3.060)
(2.515) (1.480) (1.509)
(671) (887) (849)
(1.044) (646) (702)
5.300 3.381 3.777
3.716 2.306 2.459
248 304 461
1.336 771 858
277 187 137

31 48

62 39

183 100
5.577 3.569 3914
(10.589) (4.338) (3.804)
(4.241) (1.157) (1.040)
(375) (223) (137)
(259) (93) (77)
(4.236) (1.745) (1.684)
(202) (145) (121)
(88) (60) (51)
(1.188) (915) (695)
(5.011) (769) 110

FY 2023
€000s
7.521
4365
1.441
1.715

359

FY 2024 FY 2025
€000s €000s

8.273 9.100
4.801 5.281
1.585 1.743
1.887 2.075
(3.702) (4.072)
(1.826) (2.008)
(1.027) (1.130)
(849) (934)
4.571 5.028
2975 3.273
558 613
1.038 1.141
165 182
4.736 5.210
(4.096) (4.253)
(1.110) (1.146)
(165) (182)
(93) (102)
(1.797) (1.856)
(174) (203)
(62) (69)
(695) (695)
640 957

FY

2026

€000s

10.010
5.809
1.918
2.283

(4.480)
(2.209)
(1.243)
(1.027)

5.530
3.600
675
1.256

200

5.731

(4.417)
(1.184)
(200)
(112)
(1.918)
(233)
(75)

(695)

1.313

FY 2027
€000s
11.011
6.390
2.110
2511

1.715

Por lo anterior, es claro que el EBITDA de la Sociedad habra sido negativo durante un periodo

de al menos cinco afios fiscales consecutivos (del 2017 al 2021). El EBITDA negativo

acumulado del afo 2017 a final del afio 2020 habra sido de € 20,6 millones

aproximadamente:

(en miles €) 2017 2018 2019 2020 2021
EBITDA (4.685) (5.036) (5.914) (5.011) (769)
Acumulado (4.685) (9.721) (15,636) (20.647)

Como dijimos anteriormente, pese a este flujo operativo negativo, la Sociedad mantuvo su
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liguidez mediante contribuciones de capital y deuda que los Inversionistas realizaron por un
monto total de 20 millones de euros desde julio del afio 2017 al dia de hoy, que es similar al

saldo acumulado negativo de EBITDA.

En otras palabras, el EBITDA negativo de la Sociedad consumié la totalidad de las
aportaciones de los Inversores durante este periodo, quedando la Sociedad en una situacion

patrimonial tan precaria como la que tenia a finales del 2017.

b) Valoracion del Patrimonio

e Mudltiplo de EBITDA

Flujos negativos durante el afio 2020 y 2021, evidenciados por el EBITDA negativo para estos
afios, implica que una valoracion basa en un multiplo de EBITDA dara como resultado un

valor de empresa cero vy, por supuesto, un valor de patrimonio también de cero:

Valoracion / Valuation

(€ 000s) 2020
EBTIDA -5.011
Multiplo / Multiple 6,7
Valor Empresa / Enterprise Value 0
Efectivo / Cash 330
Deuda Esperada / Expected Debt -23.023
Deuda Neta / Net Debt -22.693
Valor del Patrimonio / Equity Value 0

® Flujo de efectivo descontado

Para utilizar la metodologia de descuento de flujos de efectivo, partimos de las siguientes

variables adicionales a las indicadas arriba:

oCosto de capital: 20%
oTasa de crecimiento a perpetuidad: 6%
oEsto deriva en un multiplo de salida de 7,1 veces EBITDA, o 9,1 veces EBIT, pues el

multiplo equivale al inverso del costo de capital menos la tasa de crecimiento [M =1/ (r
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-8)]

oCosto ponderado de deuda actual: 3,8%

oQue deriva en un costo ponderado de capital (WACC) del 7.2%

Aplicando esta metodologia, el valor de la empresa resulta considerablemente menor a su

deuda, por lo que nuevamente llegamos a un patrimonio con valor cero:

Descuento de flujos de efectivo / DCF FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024 FY 2025 FY 2026 fy 2027,
(€ miles)
EBITDA -769 110 359 640 957 1.313 1.715
CAPEX -40 =205 =226 =248 =273 =300 -330
Flujo operativo/unlevered cash flow -809 205 133 392 684 1.013 12.656
Mdaltiplo de salida / exit multiple sobre EBIT 9,14
Costo ponderado de capital (weighted average cost of capital - WACC -)
Patrimonio / Shareholders’Equity 6.090
Deuda/ Debt 23.023
Capitalizacién Total / total Cap 29.113
Relacién deuda a capitalizacion /Debt to Cap 79%
Costo de deuda / Cost of debt 3,8%
Costo de patrimonio / Cost of equity 20%
Costo ponderado de capital / WACC 7,2%
Valor Presente de cada flujo / NPV of cash inflows -755 179€ 108 € 297 € 483 € 668 € 7.786 €
Valor de la Empresa / Enterprise Value 8.766
Deuda Neta / Net Debt -22.863
Valor del Patrimonio / Equity Value 0

IV.- Conclusion

Dada la secuencia de eventos relevantes explicados arriba, y los impactos contables y
financieros que estos tienen en la situacidn patrimonial de la Sociedad, que derivan en que
el valor del patrimonio de la Sociedad sea cero, el Consejo de Administracidon considera

necesario y conveniente conciliar el Capital Social contable con las proyecciones financieras

y su situacién pre-concursal, debiendo conciliar estas dos referencias de valor de manera

que el capital social de la Sociedad refleje su situacién real al dia de hoy y proyectado,
reduciendo el capital social mediante la aplicacidn de pérdidas acumuladas de ejercicios
anteriores por la suma de € 12.148.525,26, quedando el capital social en cero euros, y
ajustando el valor nominal de las acciones a cero euros (0.00 €) por accidn, amortizando la

totalidad de las acciones emitidas y suscritas de la compafiia al dia de hoy.

Simultaneamente, para garantizar la continuidad de la Sociedad hacia adelante, de forma
que existan fondos necesarios para sobrevivir exitosamente un proceso de concurso
voluntario de acreedores, migrar hacia un nuevo modelo de negocio reflejado en las

proyecciones financieras, intentando recuperar el mayor niumero de tiendas fisicas y
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plantear un pago parcial de principal a los acreedores de la Sociedad como parte del
Convenio de Acreedores en dicho proceso, el Consejo de Administracién considera
necesario y oportuno proponer a la Junta de Accionistas aumentar el capital social por €
1.000.000 en forma simultdnea, invitando a todos los accionistas a participar en proporcién

a su posicion accionaria en la Sociedad.

3. Propuesta de Acuerdo

El texto integro de la propuesta de acuerdos relativa a la disminucion y ampliacién de
Capital y consiguiente modificacién del articulo 5 de los Estatutos Sociales de la Sociedad,
relativo al capital social, que se sometera a la aprobacion de la Junta General de Accionistas

es el siguiente:

“Operacién Acordeon: Examen y aprobacién, en su caso, de la reduccién del capital
social a cero euros (0 €), mediante la amortizacion de la totalidad de las acciones de la
sociedad para compensar pérdidas y con la finalidad de restablecer el equilibrio
patrimonial de la Sociedad, y simultinea ampliacion del capital social hasta la cifra de
1.000.000 de euros, mediante la emision de 1.000.000 de nuevas acciones, iguales,
indivisibles y acumulables, de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, numeradas
correlativamente de la 1 a la 1.000.000, ambos inclusive, sin prima de emision y
autorizdndose la suscripcion parcial o incompleta.

Toma la palabra el Presidente para informar a los Sres. Accionistas que, considerando la situacion
patrimonial de la Sociedad, es necesario adoptar diversas medidas con la finalidad de restablecer el
equilibrio patrimonial de la Sociedad.

La Sociedad ha intentado en todo momento sanear esta situacion, y por este motivo, en el mes de agosto
realizo la comunicacion a que hace referencia el articulo 5 bis de la anterior Ley Concursal (actual
articulo 583 del Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley Concursal) buscando adhesiones para una propuesta anticipada de convenio.

Tras la comunicacion presentada en el Juzgado de lo Mercantil n° 2 de Zaragoza, los bancos han
manifestado que para adherirse a una propuesta anticipada de convenio es necesario el pago de una
porcion de su deuda como condicion para una quita parcial del total adeudado.

Que, dada la situacion y modelo financiero de la Sociedad para mantener su negocio de tiendas fisicas,
evitar el concurso o, por lo menos, entrar en él en una mejor posicion a la que tiene hoy dia, se propone
llevar a cabo una reduccion y aumento de capital simultineo.

19



Imaginarium ey

Por este motivo y tras el oportuno debate entre los Sres. Accionistas, éstos acuerdan la adopcion de las
siguientes medidas:

A.  Reducir el capital social de la Sociedad a CERO EUROS (0.00 €), mediante la compensacion
de las pérdidas acumuladas por importe de DOCE MILLONES CIENTO CUARENTA Y
OCHO MIL QUINIENTOS VEINTICINCO EUROS CON VEINTISEIS CENTIMOS
(12.148.525,26 €).

Y en consecuencia, se amortizard la totalidad de las acciones existentes, que son de
CUATROCIENTOS CUATRO MILLONES NOVECIENTOS CINCUENTA MIL
OCHOCIENTOS CUARENTA Y DOS (404.950.842) acciones, de tres Céntimos de Euro
(0,03.-€) de valor nominal cada una de ellas.

Sirviendo de base a la presente operacion el balance de situacion de la Sociedad de fecha 31 de
agosto de 2020, debidamente auditado por la firma KPMG Auditores, S.L. domiciliada en
Madprid, Paseo de la Castellana, 95 provista del C.I.F. B-78510153 e inscrita en el Registro
Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el niimero S0702 y en el Registro Mercantil de
Madprid al Tomo 11.961, Folio 90, Hoja M-188.007, inscripcién 9°, aprobado en el acuerdo
anterior, y que, en su caso, se incorporardan (balance e informe) a la escritura publica de
reduccion y ampliacion de capital.

B.  Ampliar, con cardcter simultineo a la reduccion de capital referida anteriormente, su cifra de
capital social hasta un mdximo de UN MILLON DE EUROS (1.000.000.-€) mediante la
emision y puesta en circulacion de un mdximo de un millon (1.000.000) de acciones con un
valor nominal de UN EURO (1.00 €) por accién, a desembolsar mediante aportaciones
dinerarias.

La suscripcion de dichas acciones se realizard proporcionalmente respetando el derecho de
suscripcion preferente a favor del porcentaje del capital social que los actuales accionistas tienen
en la sociedad, derecho que podrdn ejercitar de la forma que se detalla a continuacion y con base
al valor nominal de las acciones con derecho de suscripcion preferente que tenian los accionistas
al momento de adoptarse el acuerdo.

Aquellos accionistas que no ejerciten su derecho de suscripcion preferente dentro del plazo
establecido, se entiende que renuncian al mismo, acordando la posibilidad de que el Consejo de
Administracion de la Sociedad, o bien que adjudique las acciones que falten por suscribir al/los
accionista/s que estime pertinente, o, en su caso, a la persona fisica o juridica, aunque no sea
accionista, que crea conveniente, o bien, declarar la suscripcion incompleta de conformidad con
lo previsto en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital.
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De conformidad con lo establecido en los articulos 286 y 301 de la Ley de Sociedades de Capital
la citada operacion se ha llevado a cabo conforme el informe elaborado por el Consejo de
Administracion que tiene como finalidad explicar la operacion de reduccion y simultdnea,
ampliacion de capital social por aportaciones dinerarias con posibilidad de suscripcion
incompleta, que ha puesto a disposicion de los accionistas con la convocatoria.

a)  Derecho de suscripcion preferente

Los accionistas podrin ejercitar su derecho de adquisicion preferente directamente en la propia
Junta manifestandolo asi, o en el plazo de un mes desde la publicacion del anuncio de la oferta
de suscripcion de nuevas acciones en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en la pdgina
web de la Sociedad.

Los accionistas actuales en el plazo de un mes desde la publicacion del anuncio de la oferta de
suscripcion de nuevas acciones en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en la pdgina web
deberdn indicar a la Sociedad su intencion de ejercer su derecho de suscripcion preferente, en
forma parcial o total, mediante nota certificada recibida por la Sociedad en su oficina central,
sita en Avenida Alcalde Gomez Laguna 25, piso 10, Zaragoza, 50009, a atencién de Federico
Carrillo Ziircher, pasado el citado plazo, sin que el accionista haya ejercitado su derecho de
adquisicion preferente se entenderd que los accionistas que no hayan presentado dicha nota
renuncian a su derecho de suscripcion preferente, quedando entonces un Saldo no Suscrito en
la ampliacion de capital (“Saldo no Suscrito”).

Pasado este plazo, el Consejo de Administracion procederd a ofrecer el Saldo no Suscrito a todos
los accionistas que si ratificaron su intencion de participar, mediante publicacion en su sitio
web corporativo www.imaginarium.es, quienes deberdn informar su intencion o no de suscribir
adicionalmente el Saldo no Suscrito de manera parcial o total.

En caso que el interés de suscripcion de los accionistas sea mayor al Saldo no Suscrito, el Saldo
no Suscrito serd asignado conforme a la participacion accionarial directa e indirecta de los
accionistas que si participardn, excluyendo a los accionistas que han renunciado a su derecho
de suscripcion preferente.

En el supuesto de que ningtin Accionista haya manifestado su intencion de suscribir el Saldo
no Suscrito de manera parcial o total, el Consejo de Administracion podrd ofrecer el Saldo no
Suscrito a la persona fisica o juridica, aunque no sea accionista, que crean conveniente.

La suscripcion y pago de las acciones podrd hacerla el accionista a partir del momento en que
manifieste su intencion de ejercer su derecho de suscripcion preferente, o de participar en el
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Saldo no Suscrito de forma total o parcial, fijandose por el Consejo de Administracion la fecha
limite para el completo pago de las acciones a suscribir.

Las acciones resultantes de la Ampliacion de Capital por aportaciones dinerarias otorgardn a
su titular, a partir de la fecha de su inscripcion en el Registro Mercantil, los mismos derechos
y obligaciones que las acciones de la Sociedad actualmente en circulacion. En particular, en
cuanto a los derechos economicos, las nuevas acciones emitidas como consecuencia de la
Ampliacion de Capital dardn derecho a los dividendos sociales, a cuenta o definitivos, cuya
distribucion se acuerde a partir de dicha fecha.

b)  Solicitud de admision a negociacion

Solicitar la incorporacion a negociacion de las nuevas acciones emitidas como consecuencia de la
Ampliacion de Capital por Capitalizacion en el BME Growth, mediante anotaciones en cuenta en el
registro contable de Iberclear, con sometimiento expreso a las normas que existan o que puedan dictarse
en esta materia y, especialmente, sobre contratacion, permanencia y exclusion de la cotizacion oficial.

¢) Delegacion de facultades en relacion con la Ampliacion de Capital

Delegar a favor de los miembros del Consejo de Administracion, asi como del Secretario no
Consejero, las siguientes facultades para que, cualquiera de ellos, de manera solidaria, en
nombre y representacion de la Sociedad, pueda ejercitar cada una de las siguientes facultades:

(i)  En su caso, redactar, completar y suscribir el Documento de Ampliacion de Capital
para el BME Growth, y asumir la responsabilidad de su contenido (y en su caso del de
cualquiera de sus suplementos o documentos complementarios) asi como redactar, suscribir
y presentar cuantos suplementos al mismo sean precisos, solicitando su verificacion y
registro, todo ello en los términos que estime oportunos o convenientes para el buen fin de
la Reduccion y simultinea Ampliacion de Capital en sentido amplio.

(i)  Negociar y otorgar cuantos acuerdos, contratos o documentos piiblicos o privados
sean necesarios o convenientes en relacion con la Reduccion y simultinea Ampliacion de
Capital en sentido amplio, considerando la prictica habitual en este tipo de operaciones, con
cualesquiera entidades y cualesquiera otros contratos y documentos resulten convenientes
para el buen fin de la Reduccion y simultinea Ampliacion de Capital.

(i)  Adjudicar las acciones que falten por suscribir al/los accionista/s que estime

pertinente, o, en su caso, a la persona fisica o juridica, aunque no sea accionista, que crea
conveniente.
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(iv)  Desarrollar, aclarar, precisar, interpretar, completar y subsanar los acuerdos
adoptados por esta Junta General de Accionistas o aquellos que se produjeran en cuantas
escrituras y documentos se otorgaran en ejecucion de los mismos y, de modo particular,
cuantas omisiones, defectos o errores, de fondo o de forma, impidieran el acceso de dichos
acuerdos al Registro Mercantil.

(v)  En todo lo no determinado por la Junta General de Accionistas, y a los efectos de
ejecutar los acuerdos adoptados al efecto por la misma, realizar cuantos actos o negocios
juridicos sean necesarios o convenientes a dicho fin y otorgar cuantos documentos piiblicos
o privados se estimen necesarios o convenientes para la mds plena eficacia y para la vdlida
ejecucion de la Reduccion y de la simultinea Ampliacion de Capital.

(vi)  Realizar cualquier actuacion, declaracion o gestion ante el BME Growth, Iberclear y
cualquier otro organismo o entidad o registro puiblico o privado, para obtener la autorizacion,
verificacion y posterior ejecucion de la Reduccion y simultinea Ampliacion de Capital.

(vii) Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes y
cualesquiera otros documentos previstos legalmente.

(viii) Designar la entidad agente y negociar los términos de su intervencion.

(ix)  Comparecer ante notario de su eleccion y elevar el presente acuerdo a escritura
publica, asi como realizar cuantas actuaciones sean precisas y aprobar y formalizar cuantos
documentos piiblicos o privados resulten necesarios o convenientes para la plena efectividad
del presente acuerdo de Reduccion y simultanea Ampliacion de Capital en cualquiera de sus
aspectos y contenidos y, en especial, para subsanar, aclarar, interpretar, completar, precisar
o concretar, en su caso, el acuerdo adoptado y, en particular, subsanar los defectos, omisiones
y errores que fuesen apreciados en la calificacion verbal o escrita del Registro Mercantil.

(x)  En general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias o meramente convenientes
para el buen fin de la presente Reduccion y simultinea Ampliacion de Capital en los
términos mds amplios posibles, incluyendo la modificacion de lo aqui previsto.

Modificacion, en caso de aprobacién del punto anterior, del articulo 5 de los Estatutos
Sociales, para adaptarlo a la cifra de capital resultante tras la operacion acordeon

Como consecuencia de la reduccion y subsecuente ampliacion de capital, se acuerda modificar el
articulo 5 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, que en adelante y con expresa derogacion de su
anterior redaccion, serd del tenor literal siguiente:

“El capital social es de UN MILLON DE EUROS (1.000.000.-€),
representado por UN MILLON (1.000.000) de acciones, niimeros 1 a
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1.000.000, ambas inclusive, de UN EURO (1.00 €) de valor nominal cada una
de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

La totalidad de las acciones pertenecen a una vinica clase y serie y confieren a

"

su titular los mismos derechos y obligaciones”.
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