




























































































INDITEX

Activos por Pasivos por
impuestos impuestos
diferidos diferidos

Saldo a 01/02/2010 234.203 172.892
Cargo/abono a cuenta de resultados (37.750) 11.109
Cargo/abono a cuenta de reservas (27.397) (11.353)
Saldo a 31/01/2011 299.350 172.648

Dichos saldos se han determinado con arreglo a los tipos impositivos que de acuerdo con la normativa fiscal
aprobada estaran en vigor en los ejercicios en que se preveé su reversion y que difieren, en algun caso, de los

tipos impositivos vigentes en el presente ejercicio.

Algunas sociedades que integran el grupo consolidado disponen de reservas que podrian estar sujetas a
tributaciéon en caso de que se distribuyesen. Los presentes estados financieros consolidados recogen el
efecto impositivo en que se incurriria para aquellos supuestos en los que existe una decision firme de

distribucion.

Las sociedades que integran el Grupo consolidado se han acogido a los beneficios fiscales previstos en la
normativa fiscal en vigor de cada pais por importe de 15.486 miles de euros (60.760 miles de euros a 31 de
enero de 2010). Estas deducciones y bonificaciones derivan, fundamentalmente, de la realizacién de

inversiones y, en menor medida, de bonificaciones.

A 31 de enero de 2011, el Grupo tiene pérdidas fiscales susceptibles de compensacion con futuros
beneficios por importe de 158.206 miles de euros (185.124 miles de euros a 31 de enero de 2010). Estas
pérdidas fiscales tienen mayoritariamente un periodo de utilizacién ilimitado. Unicamente, se ha reconocido
un activo por impuesto diferido derivado de las pérdidas fiscales cuando existe evidencia de que la entidad

dispondra en el futuro de suficientes ganancias fiscales contra las que compensar esas pérdidas.

Durante el ejercicio se iniciaron actuaciones de comprobacion sobre el grupo fiscal, realizandose hasta la
fecha dichas actuaciones sobre la sociedad dominante, Industria de Disefio Textil, S.A. Asimismo estan
siendo objeto de inspeccion algunas sociedades dependientes extranjeras, entre las que destacamos, las

correspondientes a Reino Unido, Japon y Estados Unidos.

No se espera que como consecuencia de dichas actuaciones de comprobacion, asi como las que pudieran
llevarse a cabo en el futuro en relacién a periodos no prescritos, se pongan de manifiesto pasivos adicionales
de consideracion para el Grupo.

Los ejercicios abiertos a inspeccidn con relacién a los principales impuestos varian para las diferentes
sociedades consolidadas de acuerdo con la legislacidon fiscal de cada pais. No se espera que, como
consecuencia de la revision de dichos ejercicios, se pongan de manifiesto pasivos que afecten

significativamente a la situacién patrimonial o a los resultados del Grupo.
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23) Arrendamientos operativos

La mayor parte de los locales donde el Grupo desarrolla su actividad de distribucion al por menor se
encuentran alquilados a terceros. Dichos alquileres son clasificados como arrendamientos operativos porque,
con independencia del plazo de arrendamiento y de los importes satisfechos o comprometidos con los
propietarios de los inmuebles arrendados, no se produce la transferencia de los riesgos y beneficios

intrinsecos a la propiedad de los mismos.

Debido a la presencia del Grupo en diversos paises, a la consiguiente variedad de legislaciones que rigen los
contratos de alquiler, a la distinta naturaleza y posicién econémica de los propietarios y a otros factores,

existe una gran variedad de clausulas que regulan el funcionamiento de los contratos de alquiler.

En muchos casos los contratos de arrendamiento establecen simplemente un alquiler fijo, normalimente
satisfecho mensualmente y actualizado de acuerdo con algun indice que corrige los importes pagados por el
efecto de la inflacion. En otros casos los importes a pagar al arrendador se determinan como un porcentaje
de las ventas obtenidas por el Grupo en el local arrendado. Estos alquileres variables o rentas contingentes,
pueden tener minimos garantizados, o establecer ciertas reglas particulares de computo. Los contratos de
algunos paises estan sujetos a su actualizacion periodica a precios de mercado, y en ocasiones dicha
actualizaciéon se produce cuando la misma supone un incremento de renta, pero no cuando los precios de
mercado son inferiores. En ocasiones se pactan rentas escalonadas, que permiten disminuir el flujo
monetario de salida de caja durante los primeros afios del uso del local comercial, aunque el reconocimiento
del gasto se realice de forma lineal (nota 31.2-p). También es frecuente el establecimiento de periodos de
carencia para el pago de la renta, con objeto de evitar el desembolso de la misma durante el periodo en que

se reforma y prepara la tienda para ser abierta.

Por otra parte, los contratos de alquiler conllevan, en ciertas ocasiones, el pago por parte del arrendatario de
ciertas cantidades satisfechas al arrendador que econdmicamente pueden ser consideradas como una renta
anticipada, o de importes pagados a los anteriores inquilinos para que renuncien a sus derechos o los
traspasen al Grupo (derechos de traspaso o indemnizaciones de diversa naturaleza) que son registradas

como activos no corrientes (nota 13) y normalmente amortizados en la vida de los contratos.

En algunas ocasiones, los promotores de centros comerciales o los propietarios de los inmuebles arrendados
efectuan contribuciones para la instalacion del Grupo en los mismos, que tienen la consideracion de
incentivos de alquiler (nota 20), y que se imputan igualmente a los resultados en los periodos de

arrendamiento.
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En cuanto a la duracion de los contratos, también existe una gran variedad de situaciones diferentes.
Generalmente los contratos de alquiler tienen una duracién inicial de entre 15 y 25 afios. Sin embargo,
debido a la legislacion de algunos paises o a los usos habituales para los contratos de arrendamiento, en
algunos casos la duracién es menor. En algunos paises la ley o los propios contratos de arrendamiento
protegen la capacidad del inquilino para resolver los mismos en cualquier momento de la vida de estos,
comunicando esta decision al propietario con una anticipacion previamente pactada (por ejemplo tres
meses). En otros casos, sin embargo, el Grupo se ve comprometido durante la totalidad del periodo de
arrendamiento o al menos durante una parte significativa del mismo. Algunos contratos combinan dicho
compromiso con clausulas de salida ejercitables sélo en determinados momentos durante la duracion de los

mismos (por ejemplo, cada cinco afios, o al finalizar el décimo afo).

El gasto por arrendamiento operativo se desglosa como sigue:

2010 2009
Cuotas minimas 1.143.503 1.0156.429
Cuotas contingentes 128.573 118.603

1.272.076 1.134.032
Cobros por subarrendamiento 4.292 7.489

Los pagos minimos futuros por arrendamientos operativos no cancelables, se distribuyen como sigue:

2010 2009
Entre uno y cinco Menos deun Més de dnoo
Menos deun aho aos Més decincoanios ao Ertre unoy dnco afios aos
Pagos por arendarriento 813.5® 1222219 661.797 753563 1.396.7%9 893.854

24) Arrendamientos financieros

El Grupo mantiene contratos de arrendamiento financiero correspondientes, principalmente, a locales
comerciales e instalaciones logisticas. Los bienes arrendados mediante estos contratos figuran registrados
en el inmovilizado material del balance de situacion consolidado (nota 11) y la deuda correspondiente se
registra como un pasivo financiero (nota 18). El valor neto contable de los elementos adquiridos en régimen
de arrendamiento financiero y los importes a pagar futuros hasta la cancelacion de los mismos se muestran

en los cuadros siguientes:

31/01/2011 31/01/2010
Coste del bien 37.273 39.602
Amortizacion acumulada (12.242) (11.921)
25.031 27.681
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Pagos minimos

31/01/2011 31/01/2010
En menos de un ano 2.391 2.997
Entre uno y cinco afios 884 2.151
Mas de cinco anos - ¢
3.275 5148

25) Politica de gestion de riesgos e instrumentos financieros

Politica de gestion de riesgos financieros

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo el
riesgo del tipo de cambio), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de
efectivo. La gestion del riesgo del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de
minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad del Grupo, para lo que emplea determinados

instrumentos financieros descritos mas adelante.

Esta nota presenta informacién sobre la exposicion del Grupo a cada uno de los riesgos mencionados
anteriormente, los objetivos, politicas y procesos definidos por el Grupo para gestionar el riesgo, asi como los

métodos utilizados para medir dichos riesgos y los cambios habidos con respecto al ejercicio anterior

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, estd expuesto al riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisa, especialmente el ddlar, y en menor medida el peso mexicano, el rublo, el renminbi, el
yen japonés y la libra esterlina. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras,

activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en negocios en el extranjero.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos
reconocidos en moneda funcional distinta de la Sociedad, las entidades del Grupo emplean contratos de
divisa a plazo. El Grupo gestiona la posicidn neta en cada divisa usando contratos externos a plazo de

moneda extranjera u otros instrumentos financieros.
El Grupo posee varias inversiones en negocios en el exiranjero, cuyos activos netos estan expuestos al

riesgo de conversién de moneda extranjera. El riesgo de tipo de cambio sobre los activos netos de las

operaciones en el extranjero del Grupo se gestiona de acuerdo con las directrices de la Direccién del Grupo.
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En el ejercicio 2010, si el euro se hubiera apreciado en un 10% con respecto al dolar estadounidense vy,
como consecuencia, con respecto al resto de divisas referenciadas al dolar estadounidense, manteniendo ei
resto de variables constantes, el beneficio consolidado después de impuestos hubiera sido superior en,
aproximadamente 73.639 miles de euros (59.994 miles de euros en 2009), principalmente como resultado de
la conversién de los estados financieros de las sociedades dependientes expresados en moneda distinta de

euro, asi como el efecto en la parte no cubierta de [a compra de mercancia en ddlares estadounidenses.

Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, al tener politicas para asegurar las
ventas a franquicias, y constituir la venta al por menor la inmensa mayoria de la cifra de negocios,

realizandose el cobro, fundamentalmente, en efectivo o por medio de tarjetas de credito.

Asimismo, el Grupo limita su exposicion al riesgo de crédito invirtiendo exclusivamente en productos de
elevada liquidez y calificacion crediticia.

Se establece una provisién para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando existe
evidencia objetiva de que el Grupo no serd capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan de
acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. El importe de la provision es la diferencia entre
el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo estimados, descontados al tipo de
interes efectivo. El importe de la provision se reconoce en la cuenta de resultados. Las dotaciones netas
efectuadas en el ejercicio en concepto de correcciones valorativas de los saldos registrados en este capitulo
ascienden a 5.043 miles de euros (14.634 miles de euros en 2009) y corresponden a saldos de dudoso cobro

relacionados con cuentas a cobrar de caracter comercial.

Al 31 de enero de 2011 y 2010 no existen saldos vencidos de importe significativo. Asimismo, de acuerdo
con la experiencia histérica disponible, el Grupo considera que no resulta necesario efectuar correcciones
valorativas en relacién con las cuentas a cobrar no vencidas. El valor razonable de las cuentas a cobrar es

coincidente con su valor en libros.

En el apartado Instrumentos Financieros: otra informacion se indican los principales activos financieros del

Grupo.

Riesgo de liquidez

El Grupo no se encuentra expuesto significativamente al riesgo de liquidez, debido al mantenimiento de
suficiente efectivo y equivalentes para afrontar las salidas necesarias en sus operaciones habituales. En el
caso de la necesidad puntual de financiacion tanto en euros como en otras divisas, el Grupo accede a

préstamos, polizas de crédito o cualquier otro instrumento financiero (nota 18).

El detalle de los pasivos financieros se encuentra desglosado en la nota 18, asi como los vencimientos

previstos de dichos pasivos financieros.

35



INDITEX

Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que
devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo
de interés variable. La exposicién del Grupo a este riesgo no es significativa por las razones aducidas

anteriormente.

El Grupo no tiene activos ni pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en resultados.
Asimismo, no existen derivados financieros de tipo de interés. Dada la politica de inversion del Grupo, un
cambio en los tipos de interés a la fecha de cierre no afectaria significativamente a los resultados

consolidados.

Gestion del capital

Los objetivos del Grupo en la gestion del capital son salvaguardar la capacidad de continuar como una
empresa en funcionamiento, de modo que pueda seguir dando rendimientos a los accionistas y beneficiar a

otros grupos de interés y mantener una estructura 6ptima de capital para reducir el coste de capital.

El Grupo gestiona la estructura de capital y realiza ajustes a la misma en funciéon de ios cambios en las

condiciones econdmicas. No ha habido cambios significativos en la gestién del capital durante el gjercicio.

Ni la Sociedad ni las sociedades dependientes del Grupo Inditex estan sometidas a criterios rigidos de

gestion de capital.

Instrumentos financieros

La adquisicidon de mercancias y existencias comerciales se realiza en parte mediante la realizacion de
pedidos a proveedores extranjeros contratados en ddlares americanos. De acuerdo con las politicas de
gestion de riesgo de cambio vigentes, la direccion del Grupo contrata derivados, principalmente forwards,
para la cobertura de las variaciones en los flujos de efectivo relacionados con el tipo de cambio.

Existen filiales del Grupo a las que se les concede financiacion interna denominada en moneda distinta del
euro. De acuerdo con las politicas de gestién de riesgo de cambio vigentes, se contrata derivados,
principalmente forwards, para la cobertura de las variaciones en los flujos de efectivo relacionados con el

tipo de cambio.

Asimismo, y tal y como se describe en la nota 31.2.n, el Grupo aplica la contabilidad de coberturas al objeto
de mitigar la volatilidad que se produciria en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada como
consecuencia de la contratacién de instrumentos de cobertura con caracter previo al registro de las

transacciones previstas.

A 31 de enero de 2011, el Grupo mantenia abiertos derivados, basicamente compras a plazo, en délares
americanos por un valor nominal de 1.582.170 miles de ddlares (1.402.055 a 31 de enero de 2010), asi

como de venta de 1.855.765 miles de pesos mexicanos (2.113.310 a 31 de enero de 2010).
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El valor razonable de los contratos de compraventa a plazo de divisas ha sido calculado mediante la
aplicacion de técnicas de valoracion basadas en el tipo de cambio de contado y las curvas de tipos de

interés (nivel 2).

Aproximadamente el 60% de los flujos de efectivo asociados con las operaciones de cobertura en dolares
se espera tendran lugar en el periodo de seis meses posteriores al cierre del ejercicio, y el vencimiento del
40% restante se espera que ocurra entre seis meses y un afio. Asimismo es previsible que el impacto en la

cuenta de pérdidas y ganancias consglidada se produzca en los mencionados periodos.

Instrumentos financieros. otra informacion

Los principales activos financieros mantenidos por el Grupo, distintos del efectivo y equivalentes e
instrumentos financieros derivados, corresponden principalmente a los préstamos y partidas a cobrar
relacionados con la actividad principal desarrollada por el Grupo y a las fianzas constituidas en relacién con
el arrendamiento de locales comerciales, las cuales se muestran en el epigrafe de otros activos no

corrientes. Los principales activos financieros del Grupo se exponen a continuacion:

2010 2009
Efectivo y equivalentes 3.433.452 2.420.110
Deudores comerciales 89.884 112.795
Deudores por ventas a franquicias 112.218 115.371
Otros deudores comientes 47.672 35.988
Fianzas 193.196 151.041
Total 3.876.422 2.835.305

Asimismo, los principales pasivos financieros mantenidos por el Grupo corresponden a débitos y cuentas a
pagar en concepto de operaciones comerciales y de remuneraciones pendientes de pago, asi como

financiacion concedida por entidades de crédito.
E! valor razonable de los activos y pasivos financieros valorados a coste amortizado no difiere
sustancialmente de su valor en libros, teniendo en cuenta que en la mayor parte de los casos su cobro o

pago tendra lugar en un corto plazo de tiempo. En el gjercicio 2010 no se ha registrado ningdn importe

significativo por el deterioro de activos financieros.

26) Beneficios a empleados
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Obligaciones por planes de prestacion o aportaciones definidas

El Grupo no mantiene, como norma general, obligaciones con sus empleados por planes de prestacion o
aportaciones definidas. Sin embargo, en determinados paises, con motivo de la legislaciéon o norma vigente o
de la practica laboral local, el Grupo asume determinados compromisos relacionados con el pago de
determinados importes en concepto de accidentes, enfermedad o jubilacién, entre otros, en ocasiones
sufragados parcialmente por el trabajador y cuyo riesgo se encuentra parcial o totalmente exteriorizado
mediante la suscripcion de las correspondientes pdlizas de seguro. Asimismo, en determinados paises, el
trabajador participa en un porcentaje de los beneficios de la Sociedad. Los pasivos relacionados con estos
conceptos se muestran registrados en los epigrafes “Acreedores” y “Otros pasivos a largo plazo” del balance
de situacion consolidado. El impacto de estas obligaciones en la cuenta de pérdidas y ganancias y en el

balance de situacion consolidado no es significativo.

Plan de incentivo a largo plazo

El Consejo de Administracion de Inditex acordé la puesta en marcha de un plan de incentivo a largo plazo,
dirigido a los miembros del equipo directivo y otros empleados clave de Inditex y su Grupo de sociedades, en
virtud del cual cada beneficiario tendra derecho, de producirse el cumplimiento de las condiciones

establecidas en dicho plan, a recibir hasta un importe maximo del incentivo que le haya sido asignado.

La fecha de inicio del plan es el 1 de febrero de 2010 y ta de finalizacion el dia 31 de enero de 2013,
instrumentandose en dos periodos, el correspondiente a un pago inicial, que finalizara el 31 de enero de

2012, y el correspondiente al pago final, que finalizara el 31 de enero de 2013.

Para tener derecho al pago inicial y final sera necesario, ademas de la verificacion del resto de condiciones
dispuestas en el plan, que el trabajador mantenga su relacion laboral de forma ininterrumpida con Inditex o
con cualquier sociedad del Grupo Inditex desde el 1 de febrero de 2010 hasta la fecha de finalizacion de
cada uno de los plazos antes mencionados, a excepcion de los supuestos de liquidacion anticipada (ej:
fallecimiento, jubilacién, incapacidad permanente o despido improcedente) , en los que el incentivo asignado
que, en su caso, tenga derecho a percibir, sera prorrateado en funcién del tiempo efectivamente trabajado
desde la fecha de inicio del plan con respecto a la duracidn total del mismo o, en el caso del pago inicial, con

respecto a la duracion de este periodo.

El pasivo relacionado por este concepto se muestra registrado en el epigrafe “Provisiones” del balance de
situacion consolidado y “Gastos de explotacion” de a cuenta de pérdidas y ganancias. El impacto de estas
obligaciones en la cuenta de pérdidas y ganancias y en el balance de situacidon consolidado no es

significativo.
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27) Intereses en negocios conjuntos

Inditex participa en el 50% del grupo formado por la sociedad matriz Tempe, S.A. y sus filiales Tempe
México, S.A. de C.V., Tempe Brasil, S.A., Tempe Logistica, S.A., Tempe Disefio, S.L., Tempe Trading e
Inditex Asia, Ltd. La actividad principal de dichas sociedades es, fundamentalmente, el disefio, suministro y
distribucion de calzado a los distintos formatos del Grupo Inditex, que es su cliente principal. Los activos,

pasivos, ingresos y gastos de dichos negocios conjuntos que han sido objeto de integracién son los

siguientes:
2010 2009
Activos no corrientes 61.866 32.251
Activos corrientes 165.087 142.558
Pasivos no corrientes (5.436) (3.947)
Pasivos corrientes (99.068) (67.652)
Activos netos 122.450 103.210
Ingresos (*) 424,725 321.955
Gastos (299.635) (233.229)

(*) Ingresos a terceras partes ajenas al Grupo: 56.643 y 45.636 miles de euros en los ejercicios 2010 y 20089,

respectivamente.

28) Propuesta de distribucidon de resultados de la sociedad dominante

La propuesta de distribucion del resultado neto del ejercicio 2010 de la sociedad dominante, formulada por
los administradores, asciende a 997.329 miles de euros, que es el importe maximo a distribuir
correspondiente a un dividendo ordinario de 1,40 euros y un dividendo extraordinario de 0,20 euros brutos
por accidn por la totalidad de las 623.330.400 acciones ordinarias en que se divide el capital social, e

incrementar las reservas voluntarias en 27.147 miles de euros.

29) Remuneracidon de consejeros y transacciones con partes vinculadas

Remuneracion de Consejeros

Las remuneraciones percibidas por los Consejeros durante el ejercicio 2010 se indican, conjuntamente con las
percibidas por la alta direccion de la compafiia, en el apartado correspondiente de transacciones con partes

vinculadas.

Aligual que en el gjercicio 2009, el Grupo no ha contraido compromiso alguno en materia de pensiones o seguros

de vida.
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Otra informacién referente al Consejo de Administracién

A 31 de enero de 2011, de acuerdo con los registros publicos de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), los miembros del Consejo de Administracion poseian las siguientes participaciones directas e indirectas

en el capital social de Inditex:

Nombre o denominacién social del consejero Numero de acciones Niumero de acciones Porcentaje del
directas indirectas capital

D. Amancio Ortega Gaona - 369.600.063" 59,294%
D. Pablo Isla Alvarez de Tejera 139.800 - 0,022%
D. Carlos Espinosa de los Monteros Bernaldo de Quirés 40.000 - 0,006%
GARTLER, S.L. 311.727.598 - 50,010%
D. Francisco Luzon Lépez - 8.1952 0,001%
Dna. Irene R. Miller 13.240 - 0,002%
D. Emilio Saracho Rodriguez de Torres - - -

D. Juan Manuel Urgoiti L.opez de Ocaia 27.739 - 0,004%
D. Nils Smedegaard Andersen 3.000 - 0%
Total B _ 59,33%

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se indican a
continuacién las sociedades, ajenas al grupo Inditex consolidado, con el mismo, analogo o complementario
genero de actividad al que constituye el objeto social de Inditex en cuyo capital participan los miembros del

Consejo de Administracion, asi como las funciones o cargos que ejercen en ellas.

Nombre del Consejero Denominacion de la Sociedad Cargo
Nils Smedegaard Andersen Dansk Supermarked Presidente
Nils Smedegaard Andersen A.P. Moller-Maersk A/S Group CEO

Transacciones con partes vinculadas

Son partes vinculadas las sociedades dependientes, de control conjunto y asociadas cuyo detalle se relaciona
en el Anexo | a la memoria de cuentas anuales consolidadas, los accionistas significativos o de control, los

miembros del Consejo de Administracion de Inditex y el personal clave de la Direccién.

' A través de Gartler, S.L. y de Partler 2006, S.L.
% A través de Cafiabara Inversiones, S.I.C. AV, S.A,
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Sociedades del Grupo Inditex

Las operaciones entre Inditex y sus sociedades dependientes forman parte del tréfico habitual en cuanto a su
objeto y condiciones y han sido totalmente eliminadas en el proceso de consolidacion, por lo cual no se

desglosan en esta nota.

Por otra parte, a continuacién se desglosa el importe de las operaciones entre Inditex y sus sociedades de
control conjunto que no han sido eliminadas totalmente en el proceso de consolidacion al estar integradas

proporcionalmente.

Miles euros
2010 2009
Sociedades Control Conjunto (314.838) (265.138)

Entidad

A continuacién se desglosan las operaciones referentes a los Accionistas Significativos y miembros del Consejo

de Administracion y Directivos.

Accionistas significativos

De acuerdo con la informacion que figura en los registros publicos de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, Gartler, S.L. posee el 50, 010% de Industria de Disefio Textil, S.A. y es, por tanto, el accionista de
control del Grupo Inditex. Las operaciones realizadas por parte del Grupo Inditex con el accionista de control, o

con las personas y sociedades a él vinculadas, han sido las siguientes:

Ejercicio 2010:
Naturaleza de la Importe
relacion Tipo de operacion (miles €
Contractual Arrendamiento de activos  (15.260)
Contractual Arrendamiento de activos 163
Contractual Obras 19.451

Ejercicio 2009:

Naturaleza de la Importe
relacion Tipo de operacion ( miles €
Contractual Arrendamiento de activos  (13.452)
Contractual Arrendamiento de activos 147
Contractual Obras 8.056
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Varias sociedades del Grupo tienen arrendados locales comerciales cuya propiedad es ostentada por
sociedades vinculadas al accionista de control. La mayor parte de los contratos de alquiler de dichos locales

fueron firmados con anterioridad al afio 1994 y su vencimiento se producira entre 2014 y 2016.

De conformidad con la informacién reflejada en el cuadro, el Grupo ha percibido ingresos procedentes de
transacciones con personas y sociedades vinculadas al accionista de control por un importe total de 19.751
miles de euros. Dichas transacciones, que corresponden principalmente a la realizacion de obras por parte de la

constructora del Grupo, Goa-Invest, S.A., se han realizado en condiciones de mercado.

Miembros del Consejo de Administracién y Directivos

El conjunto de las remuneraciones e indemnizaciones percibidas por los Consejeros y Directivos de Inditex

durante el ejercicio 2010 es el siguiente:

CONSEJEROS DIRECTIVOS
Remuneraciones 5.426 12.660
Indemnizaciones - 1.572

A su vez, el conjunto de las remuneraciones e indemnizaciones percibidas por los Consejeros y Directivos de

Inditex durante el pasado ejercicio 2009 es el siguiente:

CONSEJEROS DIRECTIVOS
Remuneraciones 5.411 10.923
Indemnizaciones - 735

Asimismo, durante el ejercicio 2010 Inditex aprobé un Plan de Incentivo a Largo Plazo (en adelante, “el Plan”)
dirigido a miembros del equipo directivo y otros empleados clave del Grupo Inditex, cuyas caracteristicas se
describen en la nota 26 de esta Memoria. A los efectos de las transacciones con partes vinculadas, a
continuacién se desglosa una estimacion del importe devengado, durante este ejercicio, del incentivo asignado a
consejeros y directivos que, en su caso, se abonaria, siempre y cuando se cumplan las condiciones previstas en

el Plan:

CONSEJEROS DIRECTIVOS

INCENTIVO DEVENGADO
(en miles de €) 2.259 3.841
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30) Auditores externos

El detalle de los honorarios y gastos devengados por KPMG International (auditor principal) y sus firmas

asociadas en relacion con servicios prestados a las sociedades consolidadas es el siguiente:

2010

KPMG Auditores KPMG Europe, LLP KPMG Internacional Total general
Servicios de auditoria 1.565 497 2.368 4,430
Servicios de verificacion contable 35 32 179 246
Servicios de asesoramiento fiscal 154 134 241 529
Otros servicios 0 52 154 206
Total 1.754 715 2.942 5.411

2009

KPMG Espafia KPMG Internacional Total general
Servicios de auditoria 1.522 2.483 4.005
Servicios de verificacion contable 29 171 200
Servicios de asesoramiento fiscal 21 135 156
Oftros servicios 18 335 352
Total 1.589 3.124 4,713

Los importes incluidos en los cuadros anteriores, incluyen la totalidad de los honorarios relativos a los

servicios realizados durante los ejercicios 2010 y 2009, con independencia del momento de su facturacion.

Los servicios de auditoria financiera prestados por KPMG incluyen, ademas de la auditoria de las cuentas

anuales del Grupo Inditex, determinados trabajos de auditoria, relacionados con la auditoria externa.
Los servicios distintos de auditoria financiera corresponden, fundamentalmente, a aquellos relacionados con
responsabilidad social corporativa, que incluyen la revision de talleres y fabricas de proveedores, asi como a

otros servicios en determinadas filiales extranjeras del Grupo.

Segun informacion recibida de los propios auditores, los honorarios percibidos de Grupo Inditex por KPMG

International o sus firmas asociadas no superan el 0,034% de sus ingresos totales.

31) Politicas contables seleccionadas

31.1) Bases de consolidacién
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iy Socledades dependientes

Las sociedades dependientes son aquéllas en las que la sociedad dominante posee el control y, por
lo tanto, tiene la facultad para dirigir las politicas financieras y operativas. Se consolidan agregando
la totalidad de sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo, una vez realizados los
ajustes y eliminaciones correspondientes a las operaciones intragrupo. Los resultados de las
sociedades dependientes adquiridas durante el ejercicio se incluyen en las cuentas anuales

consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicién.

Los activos adquiridos identificados y los pasivos ciertos o contingentes asumidos en una
combinacién de negocios son valorados a su valor razonable a la fecha de adquisicién, siempre que

ésta haya tenido lugar con posterioridad al 1 de enero de 2004, fecha de transicién a NIIF-UE.

En las combinaciones de negocios efectuadas con posterioridad a dicha fecha, el exceso existente
entre la contraprestacion entregada, mas el valor asignado a las participaciones no dominantes y el
importe neto de los activos adquiridos y los pasivos asumidos, se registra como fondo de comercio.
En su caso, el defecto, después de evaluar el importe de la contraprestacion entregada, el valor
asignado a las participaciones no dominantes y la identificacion y valoracion de los activos netos

adquiridos, se reconoce en resultados.

Las adquisiciones posteriores de participaciones en los negocios una vez que se ha obtenido control
y las ventas parciales sin la pérdida de control, se reconocen como transacciones con accionistas en

patrimonio neto.

Las adquisiciones de entidades efectuadas con anterioridad a dicha fecha se registraron de acuerdo
con lo establecido en los principios contables vigentes en Espafa, una vez consideradas las
correcciones y ajustes necesarios en la fecha de transicion. En aplicacion de las NIIF-UE, el fondo de

comercio no se amortiza, aunque esta sujeto a pruebas sistematicas de deterioro de su valor.

Los intereses minoritarios que se muestran en el estado consolidado de cambios en el patrimonio
neto se corresponden con las participaciones no dominantes y se presentan en el patrimonio neto
consolidado de forma separada del patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante.
Corresponden a las participaciones mantenidas en sociedades del Grupo que existian con
anterioridad a la fecha de transicion a las NIIF-UE por lo que la participacién de los mismos en el
patrimonio figura valorada por un importe equivalente a su porcentaje de participacion en el valor

neto contable de los activos y pasivos de las sociedades de [as que son accionistas.
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Cualquier pérdida generada con anterioridad a 1 de febrero de 2010 y atribuida a los minoritarios que
exceda a su participacion es asumida por el Grupo en la preparacion de sus cuentas anuales. A
partir del 1 de enero de 2010, los resultados y cada componente del otro resultado global se asignan
al patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante y a las participaciones no
dominantes en proporcion a su participacion, aunque esto implique un saldo deudor de
participaciones no dominantes. Los acuerdos suscritos entre el Grupo y las participaciones no

dominantes se reconocen como una transaccion separada.

La participacion de los minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades
dependientes se presenta en los epigrafes "Patrimonio neto atribuido a los minoritarios” y “Resultado
atribuido a accionistas minoritarios”, respectivamente. En el Anexo | se presenta una relacion de las

sociedades dependientes y multigrupo.

if}  Sociedades con control conjunto

Las sociedades de control conjunto son aquéllas sobre cuyas actividades el Grupo tiene control
compartido, regulado mediante un acuerdo contractual. Las cuentas anuales consolidadas incluyen,
dentro de cada partida del balance de situacion y cuenta de resultados, la participacion proporcional
del Grupo en los activos, pasivos, ingresos y gastos y flujos de efectivo de estas sociedades, desde

la fecha en la que se posee el control conjunto hasta la fecha en que el mismo cesa.

i) Homogeneizacion valorativa

Cada una de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién prepara sus cuentas anuales
y demas registros siguiendo las normas contables correspondientes, en funcion de la legislacion
vigente en el pais de origen. En la medida en que dichos criterios de contabilizacién y valoracion
sean distintos a los adoptados por Inditex en la elaboracion de sus cuentas anuales consolidadas se
ha procedido a su ajuste, con el fin de presentar las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con

normas de valoracion homogéneas.

iv) Eliminaciones intragrupo

Todos los saldos deudores y acreedores, y transacciones entre sociedades del Grupo, asi como los
resultados auln no realizados con terceros han sido eliminados en el proceso de consolidacién. En el
caso de sociedades controladas conjuntamente, los créditos, débitos, ingresos y gastos entre
sociedades del Grupo, asi como los resultados no realizados aun con terceros han sido eliminados
en la proporcion que representa la participacion del Grupo en el capital de aquéllas. Los resultados
no realizados con sociedades asociadas se eliminan de las cuentas anuales consolidadas en

proporcion a la participacion del Grupo sobre dichas sociedades.
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v) Conversion de estados financieros en moneda exiranjera

El Grupo se acogid a la exencién contemplada en la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF”
relativa a diferencias de conversion acumuladas, por lo que aquellas diferencias de conversion
reconocidas en las cuentas anuales consolidadas que se hubieran generado con anterioridad al 1 de
enero de 2004 se muestran en cuentas de reservas. A partir de dicha fecha, la conversion de los
estados financieros de las sociedades con moneda funcional distinta del euro se realiza de la

manera siguiente:

- Los activos y pasivos se convierten a euros aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha de
cierre.

- Las partidas que componen el patrimonio neto de dichas sociedades se convierten a euros al
tipo de cambio historico (o al tipo de cambio medio del ejercicio de su generacion, para los
resultados acumulados).

- Losingresos y gastos se convierten a euros al tipo de cambio medio del ejercicio.

La diferencia que se pone de manifiesto al aplicar dichos tipos de cambio se incluye en el patrimonio

neto consolidado, dentro del epigrafe “Diferencias de conversion”.

Las diferencias de cambio de sociedades consolidadas derivadas de partidas monetarias con otras
sociedades consolidadas que, en sustancia, forman parte de la inversidn neta realizada por el Grupo
en entidades extranjeras, y cuyo cobro o pago no esta previsto o no es probable que se produzca, se
clasifican como patrimonio neto consolidado hasta el momento de la desinversion en dicha filial,

momento en el que se reconocen como ingreso o gasto del ejercicio.

Por el contrario, las diferencias de cambio procedentes de saldos acreedores y deudores
comerciales entre sociedades del Grupo, y de operaciones de financiacion entre las mismas, de

liquidacion previsible, se reconocen como resultados del ejercicio.

vi) Estados financieros en paises hiperinflacionarios
Los estados financieros de sociedades establecidas en paises que cumplen los requisitos para ser
calificadas como economias hiperinflacionarias han sido ajustados antes de proceder a su

conversién a euros por el efecto de los cambios en los precios.

vii) Sociedades con fecha de cierre distinta a la del Grupo

Las sociedades con fecha de cierre distinta a la de las cuentas consolidadas se han consolidado con
los estados financieros a su fecha de cierre (31 de diciembre de 2010, véase Anexo I). Las
operaciones significativas realizadas entre la fecha de cierre de estas filiales y la de las cuentas

consolidadas se homogeneizan temporalmente.
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vifi) Variaciones en el perimetro de consolidacion
En el presente ejercicio han sido constituidas por el Grupo e incorporadas al perimetro de

consolidacion las siguientes sociedades:

Indipunt Diseno, S.L. Uterqtie Hong Kong, LTD Inditex Logistica, S.A.
Zara Immobiliare Italia SRL Bershka Macau, LTD ITX Holding, S.A.
Kommanditgesellschaft ZARA Deutschland B.V. & Co. Bershka Japan, LTD Oysho Bulgaria, LTD
ITX Fashion retail South Africa Stradivarius Macau, LTD Zara Home Croatia, LTD
Massimo Dutti Commercial Shangai CO, LTD Stradivarius Korea, LTD

Massimo Dutti Osterreich, GMBH Stradivarius Hong Kong, LTD

Pull & Bear Macau, LTD Zara Home Deutschland B.V. & Co. KG

Pull & Bear Nederland, B.V. ZHE, GMBH

Uterquie ltalia, Srl. Zara Home Brasil Produtos para o Lar, Ltda.

Las sociedades denominadas a 31 de enero de 2010 Fruminga, B.V. y Holding, B.V.., han
cambiado su denominacion social en el ejercicio por las de Zara Management B.V. y Massimo Dutti

Nederland B.V., respectivamente.

Las incorporaciones a las que se hace referencia en los parrafos anteriores no han supuesto un

impacto patrimonial significativo en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010.

31.2) Principios contables

A la fecha de formulacion de las cuentas anuales se han publicado nuevas normas e interpretaciones
que resultaran de aplicacion obligatoria en los proximos ejercicios y que no han sido objeto de
aplicacién anticipada. Los administradores de la Sociedad consideran que, teniendo en cuenta la
actividad realizada por las empresas del Grupo no se derivaran efectos significativos en las cuentas

anuales consolidadas como consecuencia de la aplicacion futura de las nueva normativa.

a) Conversion de saldos y transacciones en moneda extranjera

La conversion a euros de las transacciones en moneda extranjera se realiza aplicando el tipo de
cambio vigente en el momento de efectuar la correspondiente operacion. Los activos y pasivos
monetarios a cobrar o pagar en moneda extranjera se valoran al cierre del gjercicio de acuerdo con
el tipo de cambio vigente en ese momento. Las diferencias de cambio que surgen como
consecuencia de aplicar dichos tipos de cambio se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias

del ejercicio, como resultados financieros.

En la presentacion del estado consolidado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de
transacciones en moneda extranjera se convierten a euros aplicando los tipos de cambio existentes
en la fecha en la que éstos se produjeron. El efecto de la variacion de los tipos de cambio sobre el
efectivo y otros medios liquidos equivalentes denominados en moneda exiranjera, se presenta
separadamente en el estado de flujos de efectivo como “Efectos de las variaciones en los tipos de

cambio en el efectivo y equivalentes”.
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b) Inmovilizado material
El inmovilizado material se valora por el coste de adquisicion, que incluye los gastos adicionales que
se producen hasta la puesta en condiciones de funcionamiento del bien, menos la amortizacion

acumulada y las pérdidas por deterioro o depreciacion que se deban reconocer.

El importe de la amortizacidn se registra en los resultados del ejercicio siguiendo un método lineal a

partir de la vida Util de los diferentes elementos.

Las vidas Utiles medias estimadas son las siguientes:

Descripcion Afos vida util
Edificios 25a50
Instalaciones, mobiliario y maquinaria 7a13
Otro inmovilizado material 4a13

El Grupo revisa el valor residual, la vida util y el método de amortizacién del inmovilizado material al
cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen,

en su caso, como un cambio de estimacion.

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sdlo se capitalizan aquellos costes incurridos
gue vayan a generar beneficios econémicos futuros que se puedan calificar como probables y su

importe se pueda valorar con fiabilidad.

Los gastos periodicos de mantenimiento, conservacién y reparacién, se imputan a resultados en el

gjercicio en que se incurren.

c) Derechos sobre locales arrendados
En este epigrafe figuran principalmente los importes pagados para acceder a locales comerciales a
los anteriores inquilinos, en concepto de derecho de traspaso, prima de acceso o renuncia de

derechos arrendaticios.

Estos activos se reconocen por su coste de adquisicidon y posteriormente se valoran a su coste neto
de su amortizacion acumulada y de las pérdidas por deterioro, que en su caso hayan experimentado.
Se amortizan linealmente en la duracion del respectivo contrato de arrendamiento, excepto en
aquellas situaciones en las que, por determinadas razones legales, los derechos no pierdan valor, en
cuyo caso se consideran activos intangibles de vida util indefinida y, por lo tanto, estan sujetos a

pruebas sistematicas de deterioro de valor.
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d) Oftros activos intangibles
- Propiedad industrial: Se valora a su coste de adquisicion o del derecho al uso de las
diferentes manifestaciones de la misma, o bien por el importe de los gastos incurridos en el
registro de los elementos que hayan sido desarrollados por el Grupo. Se amortiza

linealmente en un periodo maximo de diez afos

- Aplicaciones informaticas: Se valoran a su coste de adquisicion y se amortizan de forma

lineal en un plazo de cinco anos.

El Grupo revisa el valor residual, la vida u0til y el método de amortizacién de los activos
intangibles al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente se

reconocerian, en su caso, como un cambio de estimacién.

e) Inversiones financieras
Los valores mobiliarios que representan una participacion inferior al 20% en el capital de la

correspondiente sociedad se valoran al valor razonable.

) Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son activos mantenidos para obtener ingresos por arrendamientos, por
plusvalias o por ambas, y se hallan valoradas a coste de adquisicion, neto de la amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro de valor o depreciacion que se deban reconocer. La

amortizacion se distribuye linealmente en funcion de la vida utit de los correspondientes bienes.

El valor de mercado de las propiedades de inversion se desglosa en la nota 12,

g) Deterioro del valor de los activos

El Grupo evalia de forma periddica la existencia de indicios del deterioro del valor de los activos
consolidados que no tengan la consideracion de activos financieros, existencias, y activos por
impuestos diferidos, al objeto de determinar si su valor recuperable es inferior a su valor contable
(pérdida de deterioro). Para ello, el Grupo ha desarrollado un procedimiento sistematico de general
aplicacion para la realizacion de dichas pruebas de deterioro, y se basa en el seguimiento de
determinados eventos o circunstancias, tales como los rendimientos de un local comercial o las
decisiones operativas sobre la continuidad o no de una ubicacion concreta, u otras circunstancias

que indiquen que el valor de un activo no pueda ser enteramente recuperado.

Para el tratamiento del fondo de comercio o de los activos inmateriales de vida indefinida, el importe

recuperable es estimado a fecha de cierre. Esta prueba se repite, al menos, anualmente.
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Calculo del valor recuperable

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y
su valor de uso continuado. La determinacién del valor de uso del activo se determina en funcién de
los flujos de efectivo futuros esperados que se derivaran de la utilizacion del activo, las expectativas
sobre posibles variaciones en el importe o distribucion temporal de los flujos, el valor temporal del
dinero, el precio a satisfacer por soportar la incertidumbre relacionada con el activo y otros factores
que los participes del mercado considerarian en la valoracion de los flujos de efectivo futuros

relacionados con el activo.

El valor recuperable se debe calcular para un activo individual, a menos que el activo nc genere
entradas de efectivo que sean, en buena medida, independientes de las correspondientes a otros
activos o grupos de activos. En el caso de activos que no generan flujos de efectivo de forma
independiente, el valor recuperable es determinado para la unidad generadora de efectivo (UGE) a la

cual el activo pertenece.

El Grupo ha definido como unidades generadoras de tesoreria basicas, de acuerdo con la gestion
real de sus operaciones, cada uno de los locales comerciales en los que desarrolla su actividad
(tiendas), si bien estas unidades basicas pueden ser agregadas a nivel de cadena-pais, o incluso de
todas las sociedades ubicadas en un pais. Los activos del Grupo no asignables claramente a este
esquema (por ejemplo, industriales o logisticos), tienen su propio tratamiento, consistente con esta

politica general, pero atendiendo a su caracter especifico.

Reversion de Ia pérdida por deterioro de valor

Las pérdidas por deterioro del valor del fondo de comercio no revierten en los ejercicios posteriores.
Asimismo, las pérdidas por deterioro del resto de activos distintos del fondo de comercio sélo se
revierten si se hubiese producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el valor

recuperable del activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada con el limite del valor contable que hubiera tenido el activo, neto de

amortizaciones, si no se hubiera registrado el deterioro.
El importe de la reversion de la pérdida de valor de una UGE se distribuye entre los activos de la

misma, exceptuando el fondo de comercio, prorrateando en funcion de su valor contable, y teniendo

en cuenta el limite de la reversion al que se hace referencia en el parrafo anterior.

50



INDITEX

Las pérdidas por deterioro se registran con cargo al capitulo de amortizaciones y depreciaciones de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Asimismo, las reversiones de las pérdidas por
deterioro de los activos distintos al fondo de comercio se registran con abono a la mencionada
cuenta en aquellos casos en los que una vez evaluados los factores internos o externos se pudiera
concluir que los indicadores de deterioro que determinaron el reconocimiento de las correcciones

valorativas han dejado de existir o se han visto parcialmente mitigados.

h) Deudores
Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable y posteriormente
por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo, menos la provision por

pérdidas por deterioro del valor.

Se establece una provision para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando
existe evidencia objetiva de que el Grupo no serd capaz de cobrar todos los importes que se le
adeuda de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. El importe de la provision es
la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo
estimados, descontados al tipo de interés original. El importe de la provision se reconoce en la

cuenta de resultados.

i) Existencias
Los bienes comprendidos en las existencias se encuentran valorados al menor valor entre el precio

de adquisicién o coste de produccion, y el valor neto de realizacion.

El coste de las existencias comprende todos los costes relacionados con la adquisicion vy
transformacion de las mismas, asi como otros costes en los que se haya incurrido para darles su

condicion y ubicacion actuales.
Los costes de transformacion de las existencias comprenden los costes directamente relacionados
con las unidades producidas y una parte calculada de forma sistematica de los costes indirectos,

variables o fijos incurridos durante el proceso de su transformacion.

El célculo del precio de coste se basa en el método "primera entrada - primera salida" (FIFO) e

incluye el coste de los materiales consumidos, la mano de obra y los gastos de fabricacion.

El valor de coste de las existencias es objeto de ajuste contra resultados en aquellos casos en los

que su coste exceda su valor neto realizable. A estos efectos se entiende por valor neto realizable:
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- Materias primas y otros aprovisionamientos: su precio de reposicion. No obstante lo anterior el
Grupo no realiza ajuste alguno en aquellos casos en los que se espere que los productos terminados
a los que se incorporen las materias primas y otros aprovisionamientos fuesen a ser enajenados por

un valor equivalente a su coste de produccion o superior al mismo;
- Mercancia para la venta; su precio estimado de venta en el curso normal de las operaciones;

- Productos en curso: el precio estimado de venta de los productos terminados correspondientes

menos los costes estimados para finalizar su produccion;

) Efectivo y equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depdsitos bancarios
a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto
plazo de gran liquidez siempre que fuesen facilmente convertibles en importes determinados de
efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se

incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

En el estado de flujos de efectivo, se incluyen como efectivo y otros medios liquidos equivalentes los
descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que forman parte de la gestion de tesoreria del
Grupo. Los descubiertos bancarios se reconocen en el balance de situacion consolidado como

pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses recibidos y pagados y los

dividendos recibidos y pagados como actividades de inversion y financiacion, respectivamente.

k) Beneficios a empleados

Los compromisos adquiridos con el personal del Grupo cuyo desembolso tenga lugar a largo plazo
se estiman atendiendo a su devengo mediante la aplicacion, en su caso, de hipotesis actuariales. El
Grupo tiene constituida una provision destinada a cubrir el pasivo correspondiente a la estimacion de

la parte devengada a 31 de enero de 2011.

El gasto de personal devengado durante el ejercicio se determina en funcién de la mejor
estimacion del grado de cumplimiento de las variables que dan lugar al derecho de cobro y del

periodo transcurrido desde la fecha de inicio de devengo del plan.
Los gastos de personal devengados por los beneficiarios del plan al que se hace referencia en la

nota 26 de la memoria de cuentas anuales consolidadas se registran con abono a cuentas de pasivo

durante el periodo en el que tiene lugar el devengo de dicho plan.
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) Provisiones

Las provisiones se reconocen en el balance de situacion cuando:

- el Grupo tiene una obligaciéon presente (ya sea legal o implicita) como resultado de un suceso
pasado,

- es probable una salida de recursos que incorporan beneficios econdmicos para cancelar tal
obligacion, y

- puede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible en la fecha

de la formulacién de las cuentas anuales y son reestimadas en cada cierre contable.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando es menor la probabilidad de ocurrencia de que
exista una salida de recursos para cancelar tal obligacion que de lo contrario. La reversion se realiza
contra el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en la que se registro el

correspondiente gasto.

m) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, se reconocen
inicialmente por su valor razonable, menos, en su caso, los costes de transaccion que son
directamente atribuibles a la emision de los mismos. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los
pasivos financieros mantenidos por el Grupo se valoran a coste amortizado utilizando el método del

tipo de interés efectivo.

n) Derivados y operaciones de cobertura
Los instrumentos financieros adquiridos por el grupo para la cobertura de las transacciones previstas
en moneda extranjera se reconocen inicialmente por su valor razonable méas los costes de

transaccion directamente atribuibles a la contratacion de los mismos.

Las coberturas del riesgo de tipo de cambio relacionadas con transacciones previstas se consideran
como coberturas del flujo de efectivo, por lo que se registran como ingresos y gastos reconocidos en
patrimonio neto las pérdidas o ganancias procedentes de la valoracion a valor razonable del
instrumento de cobertura que correspondan a la parte que se haya identificado como cobertura
eficaz. La parte de la cobertura que se considere ineficaz se reconoce con cargo o abono a cuentas

de gastos o ingresos financieros.
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Los importes registrados en patrimonio neto se traspasan a resultados en el momento en el que tiene
lugar la transaccion prevista con cargo o abono al capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias en
las que tuvo lugar el reconocimiento de la misma. Asimismo, las pérdidas o ganancias reconocidas
en patrimonio neto se reclasifican a cuentas de ingresos o gastos financieros cuando no se espera

gue se produzca la transaccion prevista.

0) Reconocimiento de ingresos
Las ventas de mercancia se reconocen cuando se transfieren sustancialmente los riesgos vy

beneficios asociados derivados de la propiedad de los bienes.

Las ventas de mercancia a franquiciados se reconocen cuando se dan los requisitos anteriormente
mencionados vy, adicionalmente, el importe del ingreso se puede determinar con fiabilidad y se

considera probable el cobro de las mismas.

El Grupo vende determinados bienes con derechos de devolucion por parte de los compradores. En
estos casos, la venta de los bienes se reconoce en el momento en el que se cumplen las condiciones
anteriores y es posible realizar una estimacion fiable del importe de las devoluciones de acuerdo con
su experiencia y otros factores relevantes. Las devoluciones estimadas se registran contra ingresos
ordinarios y con abono a la provision por devoluciones de ventas, reconociéndose como existencias
el valor estimado de coste correspondiente a la mercancia devuelta, neta del efecto de cualquier

reduccién de valor.

Los ingresos por alquileres se reconocen linealmente en funcion de la duracion de los contratos.

Los ingresos por royalties se reconocen mediante la aplicacion de un criterio de devengo atendiendo
a la sustancia de los correspondientes contratos siempre que el cobro de los mismos se considere

probable y su importe se pueda determinar con fiabilidad.

p) Arrendamientos
Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando se transfieren sustancialmente todos los

riesgos y beneficios asociados a la propiedad del bien. Todos los demas se consideran operativos.

Los bienes adquiridos mediante arrendamiento financiero se registran como activos no corrientes,
valorandose al valor presente de los pagos minimos futuros o a su valor razonable si es menor,
reflejandose en el pasivo la correspondiente deuda con el arrendatario. Los pagos realizados se
desglosan entre la cancelacion de la deuda y la carga financiera correspondiente, la cual se registra

como gasto financiero del gjercicio.
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En el caso de arrendamientos operativos, el gasto se contabiliza linealmente en funcién de la
duracién del contrato de arrendamiento para la parte no contingente o renta fija. Las rentas de
caracter contingente se reconocen como gasto del periodo en el que su pago resulta probable igual

que los incrementos de renta fija indexados a la variacion de precios al consumo.

Los incentivos recibidos de promotores de centros comerciales o propietarios de locales comerciales
figuran registrados como pasivo no corriente y se abonan en resultados linealmente en funcién de la
duracion de los respectivos contratos de arrendamiento, como menor gasto de alquiler, en el epigrafe

“Otros gastos de explotacion”.

q) Ingresos y gastos financieros
Los ingresos y gastos por intereses se reconocen en base al periodo devengado y a la tasa de
interés efectiva sobre el saldo pendiente. Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se

establece el derecho de cobro de los mismos.

r) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios comprende tanto el corriente como el impuesto diferido. Los
impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos, son reconocidos como gasto o
ingreso, e incluidos en la determinacion de la ganancia o pérdida neta del ejercicio, excepto si han
surgido de una transaccion que se ha reconocido, en el mismo o diferentes ejercicios, cargando o

abonando directamente al patrimonio neto o de una combinacion de negocios.

El impuesto corriente es el que se estima pagar o recuperar en el ejercicio, utilizando los tipos
impositivos aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance de situacién, correspondiente
al ejercicio presente y a cualquier ajuste de impuesto a pagar o a recuperar relativo a ejercicios

anteriores.

El impuesto diferido se calcula utilizando el método de la deuda que identifica las diferencias
temporarias que surgen entre los saldos reconocidos a efectos de informacién financiera y los
usados a efectos fiscales. Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en
concepto de impuesto sobre sociedades relacionadas con las diferencias temporarias imponibles,
mientras que los impuestos diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de impuesto
sobre sociedades, debido a la existencia de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles

negativas compensables o deducciones pendientes de aplicacién.

515



INDITEX

El Grupo sigue el criterio de reconocer los activos o pasivos relacionados con las diferencias
temporarias, excepto en aquellos casos en los que éstas se encuentren relacionadas con el
reconocimiento inicial de un activo o pasivo de una transaccion que no es una combinacion de
negocios y que en el momento en que fue realizada, no afectd ni al resultado contable bruto ni a la
ganancia (pérdida) fiscal o, en el caso de impuestos diferidos, cuando las diferencias temporarias se
encuentran relacionadas con el reconocimiento inicial de un fondo de comercio. Asimismo, se
reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
sociedades dependientes, excepto en aquellos casos en que la dominante pueda controlar su

reversion y sea probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran segun los tipos que van a ser de aplicacion
en los ejercicios en los que se esperan realizar los activos o pagar los pasivos a partir de la
normativa aplicable aprobada o a punto de aprobar en la fecha del balance de situacion y una vez
consideradas las consecuencias fiscales que se derivan de la forma en que el Grupo espera

recuperar los activos o liquidar los pasivos.

Se reconoce un activo por impuestos diferidos, sélo en la medida en que sea probable la
disponibilidad de ganancias fiscales futuras, contra las cuales cargar esas pérdidas o créditos
fiscales no utilizados. Los activos por impuestos diferidos reconocidos contablemente, asi como los

no reconocidos, se someten, en cada fecha de balance de situacion, a revision.

Los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias corrientes solo se compensan si existe un
derecho legal frente a las autoridades fiscales y la Sociedad tiene la intencion de liquidar las deudas

que resulten por su importe neto o bien realizar los activos y liquidar las deudas de forma simultanea.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en el balance de situacién consolidado
como activos y pasivos no corrientes, con independencia de su fecha esperada de realizacion o

liquidacion.

s) Activos y pasivos corrientes y no corrientes

El Grupo presenta el balance de situacion consolidado clasificando activos y pasivos entre corrientes
y no corrientes. Los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera que su
realizacion tenga lugar dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre,

clasificandose como no corrientes en caso contrario

No se compensan activos con pasivos salvo que la compensacion sea requerida o esté permitida por

alguna Norma o interpretacion.
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1) Acciones propias

La adquisicion por el Grupo de acciones propias se presenta por el coste de adquisicion de forma
separada como una minoracion del patrimonio neto del balance de situaciéon consolidado no
reconociéndose resultado alguno como consecuencia de las transacciones realizadas con las
mismas.

Los costes incurridos en las transacciones con instrumentos de patrimonio propio, se registran como

una minoracion del patrimonio neto, una vez considerado cualquier efecto fiscal.

32) Medioambiente

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como Otros gastos de explotacion

en el ejercicio en el que se incurren.

33) Hechos posteriores

Con fecha 3 de marzo de 2011 el Grupo Inditex adquirié un local situado en la 5 Avenida de Nueva York
que albergara una tienda Zara de referencia mundial. El importe de la inversion asciende a 324 millones

de dolares.

Con fecha 7 de febrero de 2011, el Grupo Inditex alcanzé un acuerdo con el Grupo Detal Sport, D.O.O.,
Belgrade, para la adquisicion de las acciones de las sociedades que explotan los derechos de franquicia de
Zara, Bershka, Stradivarius, Pull and Bear, Massimo Dutti y Oysho en Serbia y Montenegro. Se estima que
la compra sera completada antes del 30 de abril de 2011, siempre y cuando se cumplan las condiciones

establecidas en el acuerdo de compra, condicionadas a la ocurrencia de determinadas circunstancias.
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Anexo |- Composicion del Grupo Inditex

Sociedad

Particip
cleetiva

Dumicilio

Sucieihates depenbivnies

Indusina de Disefio Texhl, S A
Comdutel, S.A

Zara Asia, Ltd

Choolel, S A

Confecciones Fios, S A
Confecciones Goa, S A
Denilo, S A

Hampton, S.A

Jema Creaciones Infantiles, S L.
Nikole, S, A

Samlor, S A

Stear, $.A

Trisko, S A

Zintura, S A

Glencare, S A

Indspunt, S.L

Indipunt Diserio, S L

Zara Espana, S A

Zara Argentina, S A

Zara Belgique, S A

Zara Chile, S A

Zara USA, Inc

Zara France, SAR L

Zara UK, Lid

Zara Hellas, S A

Zara México, S.A deCV
Zara Portugal Confecgoes Lda
G Zara Uruguay, S A

Zara Brasil, Lda

Zara Nederland, B V

Zara Osterreich Clothing, GmbH
Zara Denmark A/S

Zara Svenge, AB

Zara Norge, AS

Zara Canada, Inc

Zara Swisse S AR L

Zara Luxembourg, S A

Za Giyun Ithalat [hracat Ve Ticaiet Ltd
Zara ltaha, SR L

Zara Japan Corp

Zara Ceska Republika, SR O
Zara Puerlo Rico, Inc

Za Clothing lreland, Ltd

Zara Magyarorszag, KFT

Zara Monaco, SAM

Zara Commercial (Shanghai), Co Ltd
Zara Commercial (Beying), Co Lid
Zara Macau, Lid

Zara Polska, Sp Zo o

ZAO Zara CIS. Lud

Zara Deutschland, GmbH

Zata Bucuresti. Srl

Zara Ukrame LLC

Zara Slovakia, S RO

Zara Croaua, Lid

Zara Retail Korea, Ltd

Zara Bulgana LTD

Zara lmmobiliare lalia SRL
Zara Diserio, S L

Zara Management, B 'V

Kommandigesellschaft ZARA Deutschland BV & Co

1TX Fashion retail South Africa
Group Zara Australia Pty Ltd
Inditex Vastgoed Korea, Lid
Inditex Trent Retail India Private LTD
Kiddy's Class Espafia, S A
Kiddy's Class Portugal Conf Lda
Fibracolor, S.A

Oysho Espania, S.A

Oysho Venezuela, S A

Opysho Portugal, Conf Lda
Oysho Mexico, S.A deC V
Oysho lala, SR L.

Oysho Hellas, S,A

Oysho Giyim Lthalal Ihracat Ve Ticaret Ltd
Oysho Polska, Sp zo o

Oysho C18, Lid

Oysho France, S AR L.

Oysho MAGYARORSZAG, KFT
Oysho Ro, Srl

Oysho Ukraine, Lic

Oysho Deutschland, GmbH
Oysho Diseiio, S L.

Qysho Bulgaria, LTD

Matriz.
10U.00%
100,00%
100,00%
100.00%
100.00%
100.00%
100,00%

31.00%
100,06%
100,00%
100,00%,
100,00%
100.00%
100.00%

51.00%

31.00%
100.00%
100.00%
100.41%
100,00%
100,00%
100,00%
100.00%
100,00%

95.00%
100,00%
100,00%
HO0,00%
L00,00%
100.00%
LO000%:
100,00%
100,00%
100.00%,
100,00%
100,00%
100,00%
100.00%
100,00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
10000%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%,

80.00%
100.00%,
1LOO%,
100,00%,
100.00%,
100.00%,
100.00%

80.00%
100,00%

31,000
1OU,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

98.30%
100.410%
100,00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
160.00%
100.00%
100.00%
TH.00%
100.00%
100.00%

La Coruiia - Espaiia
Barcelona - Espaiia
Hong Kong - Chia
La Coruiia - Espaiia
La Coruia - Espaia
La Coruia - Espaiia
La Coeruiia - Espaiia
La Coruiia - Espaiia
La Coruiia - Espaiia
La Coruiia - Espaiia
La Coruiia - Espafia
La Coruiia - Espafia
La Coruiia - Espaiia
La Coruiia - Espaiia
La Coruiia - Espaiia
La Coruiia - Espaiia
La Coruiia - Espaiin
La Coruiia - Espaiia
Bucnos Aires - Argentina
Brusclas - Béluica
Santiago de Chile - Chile
Nucva York - USA
Paris - Francia
Loundres - Gran Brelaiia
Atenas - Greera
Mexico DI - México
Lisboa - Portugal
Montevideo -Uruguny
Sao Paula -Brasil
Amslerdam - Holanda
Vicna - Ausina
Copenague - Dinamarca
Eslocolmo - Suecia
Oslo - Norucga
Montreal - Canada
Friburgo - Swiza
Luxemburgo - Luxemburgo
Estambul - Turquia
Milan - ltalia
Tokso - Japon
Praga - Chequia
San Juan - Puerte Rico
Dublin - Irlanda
Budapest - Hungria
Monlcearlo-Monaco
Shanghai- China
Beijmng- China
Macao- China
Varsovia- Polonia
Mosci- Rusia
Hamburgo - Alemania
Bucarest-Rumania
Kiey-Ucrania
Bratislava-Sloyaquia
Zagreb-Croacia
Coren
Sofia-Bulgana
Milan - llaha
La Coruiia - Espaiia
Amstcrdam - Holanda
Hamburgo - Alemanin
Sudafrica
Sidney - Austialia
Corca
Mumbai-lndia
La Corufia - Espafia
Lisboa - Portugal
Barcclona - Espaia
Barcclona - Espaiia
Caracas - Vencauela
Lisboa - Portugal
Mexico DF - México
Milan - liaha
Atenas - Greeia
Estambul - Turquia
Varsovia- Polonia
Moscu- Rusia
Paris - Francia
Budapest - Hungria
Bucarest-Rumania
Kiev-Uerama
Hamburgo - Alemania
Barcclona - Espaiia
Solia-Bularia

Método ile Fecha e cierre .
G Catena
conznlitlacion

1. Global RV Matnz

I Global al//z2ar Zara Central de comipras lextiles
I Global RIVUPPIIN Zara Central de compras lextules
1 Globat 31172011 Zara Fabricacion Texul
[. Global 310172011 Zara Fabricacion Textil
I Global 3l/n2o11 Zara Fabricacién Texul
[ Global 310172011 Zara Fabricacion Texul
| Global 310172401 Zara Fabnicacion Texul
1. Global 310172011 Zara Fabricacion Texul
1 Global 31/61/2011 Zara Central de compras texliles
1 Global 31012001 Zara Fabricacion Texiil
1 Global KIFNIPPLIN Zara Fabricacién Texnl
1 Global 311720110 Zara Fabricacién Textl
1 Globat /172001 Zara Fabricacion Texul
I Global 310120110 Zara Fabricacion Texul
| Gtobal 31012011 Zara Fabricacion Textl
I Global 3101201 Zara Disciio

1 Global 31/0t/2011 Zara Venla al piiblico

| Global 3eL2011 Zara Venta al piiblico

| Global anol2en1 Zara Venla al piblico

| Global 122000 Zara Venla al piblico

1. Global 3172000 Zara Venla al publico

| Global 31472011 Zara Venla al piblico

1 Global 31m2011L Zara Venta al piblico

1 Global 3w/2011 Zara Venta al piblico

1 Global 3171272010 Zara Venta al pul

I Global 31012011 Zara Venta al publico

1 Global /0172011 Zara Venta al pisbhico

I Global 31/12/2010 Zara Venta al publico

I Global 31/m2n Zara Venta al publica

I Global 31/0120011 Zara Venta al piblico

[ Global 310172011 Zara Veata al piblico

I Global 310172411 Zara Venla al piblico

[ Global 310172001 Zara Venla al publico

I Global 3170172011 Zara Veata al pablico

1 Global 310172001 Zara Venta al publico

1 Global A2 Zara Venta al piblico

I Global 31012001 Zara Venta al piblico

| Global 3vol2on Zara Venla al piblico

| Global 301200 Zara Venla al pibhco

I Global 3ot2011 Zara Venla al pablico

1 Global 320 Zara Venta al piblico

1. Glabal 3lan/20m Zara Venla al pablico

1. Global 310172010 Zara Venta al pablico

|- Global 310172000 Zara Venta al publico

1. Glabal 3171272010 Zara Venta al publico

I Global 31/12/2010 Zara Ventn al pablico

| Glabal 31/12/2010 Zara Venta al piblico

1. Global 3112001 Zara Venta al pablico

I Glabal 3171272010 Zara Venta al publico

I Global 3lAn2011L Zara Cartera

1. Glabal 31/12/72010 Zara Venta al pablico

I Global 3171272010 Zama Venta al pablica

| Global 3tannoll Zara Venta al publico

I Global 2ol Zara Venta al pablico

1 Glabal 3ldn/2onl Zara Venta al publica

1. Global 3171272010 Zara Venta al publico

1. Glabal 3171272010 Zaa Inmabiharia

I Global Jnon Zara Disciio

I Global 3120t Zara Carlera

| Global 3ro2010 Zara Venta al publico

1 Global 3012010 Zara Venta al publico

1 Glabal 310172010 Zara Venta al publico

I Global 3170172001 Zara Venta al publica

I Global 3102011 Zara Venta al publico

I Global 3012011 Zara Venta al publico

I Global 3l/ot200 Zara Venta al pablico

I Global 31/012000 Zara S actividad

I Global 31012001 Ovsho Venta al publico

| Global 3101201 Oxsho Venta al publico

[ Global 3ror2on Ovsho Venta al publico

I Global 3171272010 Ovsho Venta al pablico

I Global 310172011 Ovsho Venla al publico

I Global 31/01201] Ovsho Venta al publico

1 Global 310172011 Ovsho Venta al piblico

1 Global 3170172011 Ovsho Venla al piiblico

1 Global 317122010 Ovsho Venla al piblico

1. Global 31/01/2011 Oxsho Venla al pablico

1 Global 310172011 Ovsho Venla al pablico

1. Global 3171272010 Ovsho Venla al piiblico

1 Global 31412/2010 Ovsho Venla al piblico

I Global 310120010 Orsho Venla al pablico

1. Globa! 3al2000 Ovsho Diseiio

| Global 3171272010 Ovsho Venla al publico
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Fecha de cierre

Cadena

Activittad

Sociedid Pnﬂici;\lntiﬁn Domicilio Mélo-(lu (Ic
electiva consolidacidn
Grupo Massimo Dutti, S.A 100.00% Barcclona - Espaiia 1. Global
Massimo Duth Hellas, S.A 100.00% Alenas - Greeia 1. Global
Massimo Duttr Giyim Tthalat th Ve Tic Ltd 100.00% Estambul - Turquia 1. Global
Massimo Duttr Venezuela, S A L00.00% Caracas - Venerucla 1. Global
Massuno Dutti France, S A R L 100,00% Paris - Francia 1. Global
Massimo Dutti UK, Ltd 100.00%  Londres - Gran Brelaiia I Global
Massimo Dutti Swisse, S AR L H0.00% Friburgo - Suiza I Global
Massimo Dutti Sverige, AB H0.06% Eslocolmo - Succia [. Global
Massimo Duttr Norge, AS 100.00% Oslo - Norucga 1. Global
Massimo Dutty ltaha, SR L 100,00% Milan - ltalin 1. Global
Massimo Dutu Ireland., Ltd 100,00% Dublin - Irflanda 1. Global
Massimo Dutti USA, Ltd 100,00%  Nucva York - USA 1. Global
Massimo Dutti Danmark A/S 100.00%  Copenaguce - Dinamarca 1. Global
Massimo Dutti CIS, Ltd 100.00% Moscii- Rusia | Global
Massimo Dutti Deutschland, GmbH 100,00%  Hamburgo - Alemania 1. Global
Massimo Dutti Mexico, S A. deC V 98,00%  Mexico DF - México I Global
BCN Disenios, SA deCV 98.00% Mexico DF - México I Global
Zara Home Belgique, S A H0.410% Bruselas - Bélgica [ Global
Masstmo Dutti, S.A 100,00% La Coruiia - Espaiin 1. Global
Massimo Duti Hong Kong, Lid 100,00% Houng Kong - Chima | Global
Massimo Dutti Polska, Sp z 0.0 100,00% Varsovia- Polonia I Glabal
Massimo Dutti Ro, Srl T0(L00%% Bucarcst-Rumania I. Global
Massimo Dutti Macau Ltd 1O.00% Macao- China 1 Global
Massimo Dutti Ukraine, Llc 10¢L00% Kies-Ucrania 1.Global
Massimo Dulli Ceska Republika, sro 100,00% Praga - Chequia 1. Global
Massimao Dutti Commercial Betying Co, Ltd 100,00% Beijing- China 1. Global
Massimo Dutti Bulgania, LTD 100.00% Sofia-Buigana I, Global
Massimo Dutl1 Croatia, LTD 100,00% Zagreb-Croacia I. Global
Massimo Dutt Korea, LTD L10.00% Corea I Global
Massimo Dutti Diseiio, S L 100.00% Barcclona - Espaiia 1. Global
Massimo Dutti Commercial Shanga1 CO, LTD 100,00% Shanghai- China [ Global
Massimo Dutti Osterreich, GMBIL 1H00.00% Viena - Ausina [. Global
Massimo Duttt Nederland, B V 100.00%  Amslerdam - Holanda I. Global
Pull & Bear Espaiia, S.A 1H00.00% La Coruiia - Espaia I. Global
Pull & Bear Hellas, S A 100.00% Alenas - Grecia [. Global
Pull & Bear Portugal Conf Lda H0.00% Lisbon - Portugal 1 Global
Pull & Bear Giyim It Ihrac Ve Tic Ltd 100.00% Estambul - Turquia 1 Global
Pull & Bear Mexico, S A deCV 98.50% Mexico DF - México 1 Global
Pull & Bear Belgique, S A 100,00% Brusclas - Bélgica I Global
Pull & Bear France, S AR L 100.00% Paris - Francia | Global
Pull & Bear ltaha, SR L. 100,00% Milan - lalia | Global
Pull & Bear Ceska Republika, SR O T00.00% Praga - Chequia 1 Global
Pull & Bear Ireland, Lid 100.00% Dublin - Irlanda 1. Global
Pull & Bear Magyarorszag Kft T00.00% Budapest - Hungria 1. Global
Pull & Bear Polska, Sp zo.o 100.00% Varsovia- Polonia 1. Global
Pull & Bear CIS, Ltd 100.00% Moscii- Rusia 1. Global
Pull & Bear Uk Limited 100.00%  Londres - Gran Bretaiia 1.Global
Pull & Bear Ro, Srl 100.00%: Bucarest-Rumania LGlobal
Pull & Bear Ukraine, Llc H0000% Kiev-Ucrama 1.Global
Pull & Bear Slovakia, SR O 100,00%  Bratislava-Esloy aquia 1.Global
Pull & Bear Croatia, LTD [00.00% Zagreb-Croacia 1.Global
Pull & Bear Commercial Beying Co, Ltd 100.00%: Benmg- Chima 1.Global
Pull & Bear Bulgaria, LTD LO0.00% Sofia-Bulgana 1Global
Pull & Bear Hong Kong LTD 100.00%, Hong Kong - China 1.Global
Pull & Bear Diseio, S L 100.00% La Coruiin - Espaiia 1 Global
Pull & Bear Macau, LTD 100.00% Macao- China 1 Global
Pull & Bear Nederland, B V 100.00%  Amsierdam - Halanda I Global
Pull & Bear Osterreich Clothing, Gmbh L0 a0, Viena - Austria 1 Global
Uterque, S A HO0.010% La Corufin - Espaiia | Global
Uteique Espana, S A FO0.00% La Coruiia - Espaiin 1. Global
Uterque Hellas 100.00% Alenas - Grecia 1. Global
Gruputerque Portugal Conf Lda 100.00% Lisbon - Portugal |- Global
Uterque Cis, LTD 100.00% Moscii- Rusia 1. Global
Uterque Giyim Limited 100.00%% Estambul - Turquia 1. Glabal
Uterqtie México S A deC V 100.00%  Mexico DF - México 1. Global
Uterqiie Disefio, S L 100.00% La Coruiia - Espaiia 1.Global
Uterque Ttaha, Srl 10.00% Milan - ltalia 1.Global
Uterque Hong Kong, LTD 100.00% Hong Kong, - China 1.Global
Bershka BSK Espaiia, S.A 100,00% Barcclona - Espaiia 1. Globa!
Bershka Portugal Conf Soc Unip. Lda 100,00% Lisboa - Portugal I Global
Bershka Hellas, S.A 100,00% Alenas - Grecia 1 Global
Bershka Mexico, S.A de CV 97.00%  Mexico DF - México 1. Global
Bershka Giyim Ithalat Thracat Ve Tic Lid 100.00% Estambul - Turquia L Global
Bershka Belgique, S A 100,00% Bruselas - Bélgica I Global
Bershka France, S A R.L 100.00% Paris - Francia I. Global
Bershka Swisse, SSA RL 100.00% Friburpo - Suiza | Global
Bershka Nederland, B V 100.00%  Amslerdam - Holanda 1 Global
Bershka Italia, S R L 100.00% Milan - liatia [ Global
Bershka U K, Ltd 100.00%  Londres - Gran Brelaiia I. Global
Bershka Ireland , Lid 100,00% Dublin - Irlanda 1 Global
Bershka Ceska Republica, S R.O 100.00% Praga - Chequia [ Global
Bershka Croatia, Ltd, 100.00% Zagreb-Croncia L Global
Bershka Polska SpZ 0 O 100,00% Varsovia- Polonia 1.Global
Bershka Slovakia, SR O 100.00%  Bratislava-Esloyaquia 1 Global
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Bershka Carpati, Sil 1H40,00% Bucarest-Rumaiia | Glabal 31272010 Bershka Venta al piblico
Bershka Ukraine, Llc 100.00% Kiev-Ucrania 1 Global 3171272010 Bershka Venta al piiblico
Bershka Magyaroszag Kf 100.00% Budapest - Hungria | Global 3200 Bershka Venta al publico
Bershka Cis, Ltd 100,00% Mosci- Rusia 1. Global 31/1272010 Bershka Venta al publico
Bershka Osterreich Clothing GmbH 100.00% Viena - Auslria 1 Globai 310172011 Berslika Venta al piblico
Bershka Hong Kong Limited 1000 Hong Kong - China 1 Global 310172011 Bershka Venta al publico
Bershka Commercial Beying Co, Lid 100.00% Baijng- Chima 1, Global 31/12/2010 Bershka Venta al piblico
Bershka Bulgana, LTD 10U.00% Solia-Bulgana 1 Global 322010 Bershha  Venta al pablico
Bershka Korea, LTD L00,00% Corca 1. Global 2001 Bershka Venta al pablico
Bershka Disefo, S L 100,00% Barcclona - Espaila I Global 30120010 Bershka Disciio
Bershka Macau, LTD 100,00% Macao- China I Global 317127210 Bershka Venta al piblico
Bershka Japan, LTD 100.00% Tokyo - Japén I, Global 31/01720010 Bershka Venta al piblico
Stradivanius Espadia, S A 100.00% Barcclona - Espaia 1. Global 31012001 Siradivarius - Venta al piblico
Stradivarius Hellas, S A 130.00% Atenas - Greoia 1 Global 3170172001 Stradinarius  Venta al pablico
Stradivanus Portugal, Conf. Unip Lda 100.00% Lisboa - Portugal 1. Global 3170172011 Siradivanins - Venta al pablico
Stradivarius Giyim lthalat lh. Ve Tic Ltd 100.00% Estambul - Turquia 1 Global 310172011 Stradivarnus  Venta al pablico
Stradivarius Polska, Sp zo.o 100.00% Varsovia- Poloma 1 Global 32011 Stradinanus  Venta al pablico
Stradwvanus Ireland Limited 100,00% Dublin - Irlanda {. Global 31012011 Stradivanius ~ Venla al piblico
Stradivarius ltaha SRL 100,00% Milan - ltalia I. Global 30172011 Stradivaris  Venla al piblico
Stradivanus CIS, Ltd 100,00% Moscii- Rusia I Global 3171272010 Stradisanus  Venta al piblico
Stradivanus France, SAR L 106,00% Panis - Francia 1 Global 310172011 Stradivarws  Venla al pibhco
Stradivanus Magyaroszag Kft 100.00% Budapest - Hungria 1 Global 3ol Stradivarius ~ Venta al piiblico
Stradivarius Croatia, LTD L04,00% Zagreb-Croacia I Globat /01201 Stradivarius ~ Venta al piblico
Stradivanius Slovakia, SR O 100,00%  Bratislava-Eslovaquia [ Global 3170172001 Stradivarius ~ Venta al piblico
Stradivanus Ro, Srl 100.00% Bucaresl-Rumania | Global 31712720100 Siradivanus  Venta al piblico
Stradivarius Ukrame, Llc 100.00% Kicx-Ucrama I Global 3171272000 Stradivanuos  Venta al pablico
Stradivarus Ceska Republika, sr.o 110,00% Praga - Chequia 1. Global 312041 Siradivanus  Venta al pibhco
Stradivanius Commercial Shanga1 CO, LTD 10,00% Shanghat- China 1 Global 3171272010 Stradivarius ~ Venta al piblico
Stradivarus Bulgana, LTD 100.00% Sofia-Bulgana | Global 3171272010 Stradivarius ~ Venta al piblico
Stradivarius Disedo, S.L 100.00% Barcclona - Espaiia 1. Global 31/0122011 Stradivanus  Disciio
Stradivarius Macau, LTD 100.00% Macao- China | Global 3171212010 Stradivanus  Venla al pablico
Stradivanus Korea, LTD 100.00% Corea | Global 32011 Suadivarius  Venta al pablico
Stradivanius Hong Kong, LTD 100.00% Hong Kong - China | Glabal 3171272010 Stradivarms  Venla al piblico
Zara Home Espana, S A 100.00% La Coruiia - Espaiia 1. Glabal 372011 Zara Home  Venla al publico
Zara Home Portugal, Conf Soc Unip. Lda 100.00% Lisboa - Portugal 1. Global 312011 Zara Home  Venta al piblico
Zara Home UK., Ltd 100.00%  Londres - Gran Brelaiia 1. Global 312011 Zara Home  Venia al pablica
Zara Home Hellas, S.A 100.00% Atenas - Grecia 1 Glabal 310172011 Zara Home  Venia al piblico
Zara Home Nederland, BV 100.00%  Amsterdam - Holanda i Global 310172011 Zara Home  Venla al pablico
Zara Home Mexico, S A deCV 98.50%  Mexico DF - México I. Global 311272010 Zara Homie  Venta al pablice
Zara Home ltalia, SR L 100,00% Milan - ltalia 1. Global 310172011 Zara Home  Venta al publico
Zara Home Giyim lthalal Thracal Ve Ticaret Ltd 100.00% Estambul - Turquia i, Global 312011 Zara Home  Venta al publico
Zara Home Francia, S AR L 100,00% Paris - Francia 1. Glabal 30172011 Zara Home  Venta al piiblico
Zara Home Ro, Sr] 100.00% Bucarest-Rumania I. Glabal 3171272000 Zara Home  Venta al piiblico
Zara Home C18, Lid 100,00% Mosca- Rusia 1 Glabal 31122200 Zara Home ~ Venta al pliblico
Zara Home Ukraine, Llc 100.00% Kicy-Ucrania 1, Global 31122000 Zara Home  Venta al piblico
Zara Home Polska, Sp zo.0 100,00% Varsovia- Polonia 1. Global 31172001 Zara Home  Venta al pablico
Zara Home Diseo, S.L. 100.00% La Coruiia - Espaiia I Glabal 31012011 Zara Home  Disciio
Zara Home Deutschland BV & Co. KG 100.00%  Hamburgo - Alemania 1 Global 317012001 Zara Home  Venta al piblico
ZHE, Gmbh 100.00%  Hamburgo - Alemania 1. Global KAV T Zara Home  Carlera
Zara Home Brasil Produtos para o Lar, Ltda 100.00% Sao Paulo -Brasil 1. Global 3122000 Zara Home  Venta al piiblico
Zara Home Croatia, LTD 100.00% Zagreb-Croacin 1 Global alalzon Zara Home  Venta al piblico
Zara Logistica, S.A 100.00% La Coruiia - Espaia 1 Global 312011 Zara Logistica
Plataforma Europa, S.A 100.00% Zaragoza - Espaiia 1 Global son2e0 Zara Logistica
Plataforma Logistica Ledn, S A 100.00% Leon- Espaiia 1. Global 3020100 Zara Logistica
Plataforma Logistica Meco, S A 100.00% Madnd- Espana [ Global 310172001 Zara Logistica
Pull & Bear Logistica, S.A 100.00% La Coruiia - Espafia 1 Global 3012011 Pull & Bear  Logistica
Massimo Dutti Logistica, S.A 100.00% Barcelona - Espaiia I Global 310122001 Massimo Dulli Logistica
Bershka Logistica, S A 100.00% Barcelona - Espaia I Global 310172010 Bershka Logistica
Oysho Logistica, S A 100.00% Barcclona - Espaia 1. Global 3012011 Ozvsho Logistica
Stradivarius Logistica, S A 100.00% Barcclona - Espaita 1 Global 3112001 Siradivarius  Logistica
Zara Home Logistica, S A 100.00% Leon- Espaiia I Glabal 310172011 Zara Home  Logistica
Uterquie Logistica, S.A 100.00% La Coruiia - Espaiia 1.Global Jnon2on Ulterque Logisuca
Lefties Logistica, S.A 100.00% La Coruiia - Espaiia 1. Glabal 3170172011 Zara Logistica
[nditex Logistica, S A 100.00% La Coruiia - Espaiia 1. Global 2i/2001 Zara Logistica
Corporacion de Servicios XX1,S.A deCV 100.00%  Mexico DF - México 1 Glabal 31/12/2010 Zara Servicios
Zara Financien BV Ireland 100.00% Dublmn - Irlanda 1 Global 31012011 Zara Financicra
Zara Mexico, BV 100,00% Breda - Holanda 1. Global 310172011 Zara Financicra
Zara Holding, BV 100.00% Breda - Holanda 1. Global 310172011 Zara Cartera
I'TX Financien, B V T00.00% Breda - Holanda 1 Global 3120010 Zara Carlera
1TX Holding, S A 100.00% Friburgo - Suiza 1 Global 3112011 Zara Carlera
Liprasa Cartera, S.L 98,00% Madnd - Espaiia 1 Global 30172011 Massimo Dttt Cartera
ITX Merken, B V 100,00% Breda - Holanda | Global 3o Zara Explolacion de marcas
ITXRE 100,00% Lrlanda 1 Global 310172011 Zara Actividad aseguradora
ITX Trading, S A 100,00% Friburgo - Susza 1 Global 310142011 Zara Central de compras
ITX E-commerce 100,00% Irlanda L Glabal 3112011 Zara Comereio electronico
Goa-Invest, S A 100.00% La Coruiin - Espaiia [ Global 31/01/72011 Zara Conslruccién ¢ inmohiharia
Zara Vastgoed, BV 100.00% Breda - Holanda [ Global 3170172011 Zara Inmebitiana
Vastgoed Asia, Ltd 100.00% Hong Kong - China [ Global 3101720101 Zara Inmobihann
SNC Zara France Immobiliere 100,00% Paris - Francia | Global 3171272010 Zara Inmobiliana
SC1 Vastgoed Ferreol P03302 100,00% Paris - Francia I Global 311272010 Zara Inmobiharia
SCI1 Vastyoed France P03301 100.00% Paris - Francia 1 Global 3171272010 Zara Inmebiliana
SC1 Vastgoed General Leclerc P03303 100.00% Paris - Francia 1 Global 3171272010 Zara Inmobiliana
SCT Vastgoed Nancy P03304 100.00% Paris - Francia 1 Global 3171272010 Zara Inmobiliaria
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Inverearpro, S A T TN Modrd - Espaiia 1 Global Apamg Zama Tinierbiliana
Robustae $.G.PS. Ump Lda [T Lisbion - Poruga) I Global KNI Zarm Vanta al publico
Lefties Espaa, S0, 1% La Commila - Espafia 1 Gilobal RN Zarn Ceniral de compras
Inditex Cogeneracion, A L E 10U La Cornfia - Espafla 1 Global TN Zaan Plamta cogeneracion
Inditex, 8 A 100N La Corwila - Espaiia 1. Gilobal ez Zan Sinactivadad
Zam Holding 11, BY [ Breedp - Holanda | Globial Bzl Zara Cartera
Zam, S5.A 100 0% Lo Coreiia - Espaia I Global Hiutzon Zora S actnvwdad
Zam, 8.A 10004 Bucnes Awres - Argentina I Global Himzond Lara San actividad
Fashion Logistic Forwarders, S:A 0% La Corsin - Espaiia | Glohal F201 Zara Logglsteea

Sovigdumles multigrapo ;
Tempe, S A BRI Alicante - Espaiia | Prop, 3o Zara Comercithiracion di calzado
Tempe México, S A de CV SN Mesico DF - Mévico I Prop, 322010 Zara Comercithiracyon di calado
Tempe Logistica, 5.A SR Alicante - Espafia I Prop 32011 Zama Loglstien
Tempe Brasil, Lada S Sao Panlo -Brasil | Prop 31122000 Zarn  Comercidlation de calzado
Tempe Disedo, 5.1 BRI Ahicante - Espaiin I Prop, Ao Zarn [hsehio
Tempe Trading 3000 Fributge - Surea I Prop, Jm2nn Lorm Centrnl de compras
Inditex Asia, Ltd. S Hong Hongt - Chida I Prop Jumaen Lo Centml de compras fextiles
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Informe de gestion consolidado
31 de enero 2011

Cifras expresadas en millones de euros

Comentarios al Ejercicio 2010

Las Ventas del ejercicio 2010 se situaron en 12.527 millones de €, un 13% superior a las del
2009. Las ventas a tipos de cambio constantes aumentaron un 10% en el gjercicio.

La superficie de venta aumenté un 10% en 2010. La superficie total de venta se situé en
2.587.648 metros cuadrados al cierre del ejercicio:

31 enero 31 enero Var %

2011 2010 10/09
Zara 1.687.949 1.541.291 10%
Pull & Bear 196.320 175574  12%
Massimo Duitti 143.023 138.001 4%
Bershka 262.009 232319 13%
Stradivarius 154.253 133.062 16%
Oysho 60.474 54.930 10%
Zara Home 72.748 65.761 11%
Utergiie 10.871 7.770 40%
Total 2.587.648 2348709  10%

Las aperturas netas en 2010 se situaron en 437, alcanzando un total al cierre del ejercicio de
5.044 tiendas en 77 paises. En 2010 se han realizado aperturas en 45 paises.

Aperturas Tiendas existentes
Netas

31 enero 31 enero

Zara 123 1.518 1.395

Zara Kids 8) 205 213
Pull & Bear 56 682 626
Massimo Dutti 33 530 497
Bershka 69 720 651
Stradivarius 78 593 515
Oysho 40 432 392
Zara Home 23 284 261
Uterqle 23 80 57
Total 437 5.044 4,607

Los anexos IV y V incluyen informacion sobre las aperturas por trimestres estancos y la
ubicacion de las tiendas por pais y cadena al cierre del gjercicio.

Las ventas en superficie comparable del Grupo se incrementaron un 3% en el ejercicio 2010
(5% en 1S y 2% en 2S). El calculo de la venta en superficie comparable del ejercicio (tiendas
abiertas durante los dos Ultimos ejercicios completos) incluye el 81% de las ventas en tienda.
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A continuacién se muestra un detalle de las Ventas por cadena:

Var%
Cadena 2010 2009 10/09
Zara 8.088 7.077 14%
Pull & Bear 857 771 11%
Massimo Dutti 897 790 14%
Bershka 1.247 1177 6%
Stradivarius 780 702 11%
Oysho 304 280 9%
Zara Home 294 243 21%
Uerqe 59 44 3%
Total ventas 12.527 11.084 13%

La estrategia de expansion del Grupo le ha permitido alcanzar una plataforma de ventas muy
diversificada. Todas las cadenas han incrementado sus ventas en el ejercicio demostrando su

capacidad de crecimiento global.

Area 2010 2009

Europa (sin Esparia) 45% 46%
Espafa 28% 32%
Asia y Resto 15% 12%
América 12% 10%
Total 100% 100%

El Margen bruto ascendi6 a 7.422 millones de €, un 17% superior al del ejercicio anterior,
situandose en el 59,3% de las ventas (57,1% en 2009).

Los Gastos operativos se han mantenido bajo estricto control durante el ejercicio y han
crecido un 12,6%, principalmente como resultado de la nueva superficie comercial abierta e
incluyen todos los gastos de lanzamiento de nuevas tiendas y de €12 millones para la venta por
internet de Zara.

Millones de euros FY2010 FY2009 \113;;/;
Gastos de personal 2.009 1.792 12%
Amrendamientos operativos 1.272 1.134 12%
Otros gastos operativos 1.171 1.027 14%
Total 4.452 3.953 13%

Al cierre del ejercicio la plantilla del Grupo estaba integrada por 100.138 empleados (92.301 al
cierre de 2009).

El Resultado operativo (EBITDA) del ejercicio 2010 se situdé en 2.966 millones de €, un 25%
superior al del ejercicio anterior, y el Resultado de explotacion (EBIT) ascendio a 2.290
millones de €, un 33% superior al del ejercicio anterior.



El desglose del Resultado de explotacion por cadena se detalla a continuacion:

EBIT por cadena
(Millones de euros) %

INDITEX

ventas

% total

Var%
Sacena 2 2009 419 m m

Zara 1.534 1.104 39%
Pull & Bear 139 101 37%
Massimo Dutti 172 117 47%
Bershka 197 196 1%
Stradivarius 176 149 18%
Oysho 45 38 19%
Zara Home 39 25 60%
Uterqle * -12 -2 -
Total EBIT 2.290 1.728 33%

* incluye €12 millones de amortizacion acelerada de activos

La tabla siguiente muestra el desglose de los Resultados financieros

Millones de euros FY2010
Ingresos (gastos) financieros netos 18
D_iferencias de cambio netas _ 13
Total 31

19,0%
16,2%
19,2%
15,8%
22,5%
14,9%
13,3%

18,3%

FY2009

8

(5)
4

67,0%
6,1%
75%
86%
77%
2,0%
1,7%

©100,0%

El Resultado neto ascendié a 1.732 millones de €, un 32% superior al del ejercicio anterior.

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas un dividendo de
€1.60 por accion, con un incremento del 33%, que se compone de un dividendo ordinario de
1,40 € por accion y de un dividendo extraordinario de 0,20 € por accion. De esta cantidad, 0,80
€ por accion seran pagaderos el 2 de mayo de 2011 en concepto de dividendo ordinario a
cuenta, y 0,80 € por accion el 2 de noviembre de 2011 como dividendo ordinario

complementario y dividendo extraordinario.

INDITEX ha mantenido su sélida posicién financiera en 2010.

31 enero
2011
Caja y equivalentes 3.433
Deuda financiera corriente (3)
Deuda financiera no corriente (4)

Posicién financiera neta 3.427

31 enero
2010
2420
(35)
(8)
2.380
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El Fondo de Maniobra permanece negativo, como consecuencia del modelo de negocio:

31 enero 31 enero

2011 2010
Existencias 1.215 993
Deudores 482 422
Acreedores corrientes B ) . (2672)  (2.270)
Fondo de maniobra operativo (976) (856)

Los Fondos generados por las operaciones han alcanzado los 2.540 millones de € en el
ejercicio 2010, con un incremento del 23% respecto a 20009.

La Inversidn del ejercicio 2010 ha sido de 754 millones de € con la apertura de 437 tiendas en
el ejercicio.

En el ejercicio 2010 se han pagado en concepto de dividendo a los accionistas un total de 751
millones de €.
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Inicio del Ejercicio 2011

Las ventas en tienda a tipos de cambio constantes han aumentado un 10% en el periodo desde
el 1 de febrero hasta el 14 de marzo de 2011. La campafa Primavera-Verano viene
influenciada por el desempefio durante la Semana Santa, debido al importante volumen de
ventas que tienen lugar alrededor de dicho periodo.

La cifra de inversiones prevista para 2011 estara alrededor de 800 millones de €, en funcion del
programa de apertura de tiendas previsto. Adicionalmente Inditex ha realizado una inversion
extraordinaria de €230 millones para la adquisicién de una propiedad Unica de 3.600 metros
cuadrados de superficie comercial para una tienda emblematica global de Zara en la 5°
Avenida de Nueva York.

Inditex estima abrir entre 460-500 tiendas en el ejercicio 2011. Aproximadamente el 70% de

dichas aperturas han sido aseguradas contractualmente, si bien en algunos casos no es
posible garantizar que la apertura se producira dentro del ejercicio 2011:

Cadena Rango

Zara 125 130
Pull and Bear 45 50
Massimo Dutti 40 45
Bershka 70 75
Stradivarius 80 85
Oysho 40 45
Zara Home 35 40
Uterqie 25 30
Total 460 500

Inditex estima abrir en Australia en abril y en Sudéfrica en otofio-invierno 2011, lo que muestra
su capacidad de crecimiento global.

El 2 de septiembre 2010 Zara lanzé su plataforma de venta por internet y actualmente esta
presente en 16 paises Europeos. Zara estima comenzar la venta online en Estados Unidos y
Japén en el otofio-invierno 2011.

Ademas, todos los conceptos de Inditex prevén estar presentes en comercio electrénico en
2011 con el lanzamiento de la venta online de Massimo Dutti, Bershka, Pull & Bear,
Stradivarius, Oysho y Uterque en mercados europeos en la segunda mitad de 2011.
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- TABLAS Y ANEXOS A CONTINUACION -

Estados financieros consolidados

Grupo Inditex

Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada del ejercicio 2010
Datos en millones de euros

Ejercicio Ejercicio
2010 2009

Ventas 12.527 11.084
Coste de ventas (5.105) (4.756)
Margen bruto 7.422 6.328
Margen Bruto porcentual 59,3% 57,1%
Gastos de explotacion (4.452) (3.953)
Oftras ganancias y pérdidas netas 4) (1)
Resultado operativo (EBITDA) 2.966 2374
Margen EBITDA 23,7% 21,4%
Amortizaciones y depreciaciones (676) (646)
Resultado de explotacion (EBIT) 2,290 1.728
Margen EBIT 16,3% 15,6%
Resultados financieros 31 4
Resultado antes de impuestos 2322 1.732
Margen antes de impuestos 16,5% 15,6%
Impuesto sobre beneficios (580) (410)
Resultado neto 1.741 1.322
Margen Neto 13,9% 11,9%
Resultado atribuido a accionistas minoritarios 9 8
Resultado neto atribuido a la dominante 1.732 1.314
Margen Neto 13,86% 11,9%
Beneficio por accién, céntimos de euro (*) 278 211

(*) Céleulo BPA sobre 623,1 millones de acciones en 2010 y 2009
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Grupo Inditex

Balance de situacion consolidado a 31 de enero de 2011
Datos en millones de euros

31 enero 31 enero

2011 2010
ACTIVO

ACTIVOS CORRIENTES 5.203 3.944
Caja y equivalentes 3.433 2420
Deudores 482 422
Existencias 1.215 993
Otros 73 109
ACTIVOS NO CORRIENTES 4.624 4,392
Inmovilizado material 3.414 3.307
Inmovilizado inmaterial 687 665
Inversiones financieras 9 15
Otros 513 404

TOTAL ACTIVO 9.826 8.335

PASIVO

PASIVOS CORRIENTES 2.675 2.305
Acreedores 2672 2.270
Deuda financiera 3 35
PASIVOS NO CORRIENTES 728 660
Deuda financiera 4 5
Pasivos por impuestos diferidos 173 173
Otros pasivos a largo plazo 551 482
PATRIMONIO NETO 6.423 5.371
Patrimonio neto atribuido a la dominante 6.386 5.329
Patrimonio neto atribuido a los minoritarios 37 41

TOTAL PASIVO 9.826 8.335
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Grupo Inditex

Estado de flujos de efectivo consolidados ejercicio 2010
Datos en millones de euros

Ejercicio 2010 Ejercicio 2009

Resultado antes de impuestos y minoritarios 2,322 1.732

Ajustes al resultado-

Amortizaciones y depreciaciones 636 625
Variaciones tipo de cambio (30) 31
Otros 120 63
Impuesto sobre beneficios- (508) (391)
Flujos generados 2,540 2.060

Variacién en activos y pasivos

Existencias (227) 48

Deudores y otros activos corrientes (120) 163

Acreedores a corto plazo 363 50
Variacion de las necesidades operativas de financiaciéon 16 261
Caja generada por las operaciones de explotacion 2,556 2.321
Inversién en inmovilizado inmaterial (74) (27)
Inversién en inmovilizado material 617) (461)
Inversién en otro inmovilizado financiero (26) 0
Inversion en otros activos (37) (13)
Otras actividades de inversion 0 (10)
Flujos derivados de actividades de inversién (754) (510)
Variacién del endeudamiento financiero a largo plazo ) 4)
Variacién del endeudamiento no financiero a largo plazo (33) 11
Variacion del endeudamiento financiero a corto plazo (32) (204)
Dividendos (751) (662)
Otras actividades de financiacion 1 0
Fiujos empleados en actividades de financiacién (819) (859)
Variacion neta de efectivo y equivalentes 984 953
Efectos de las variaciones en los tipos de cambio en el efectivo y
equivalentes 30 1
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 2420 1.466

Efectivo y equivalentes al cierre del ejercicio 3.433 2.420
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Anexo |

Cuenta de resultados por trimestres estancos

1T 2T 3T 4T
Ventas 2.665 2.860 3.340 3.661
Coste de ventas L - (1.068) (1.178) (1.312) (1.546)
Margen bruto 1.598 1.682 2.028 2115
59,9% 58,8% 60,7% 57,8%
Gastos de explotacion (1.037) (1.084) (1.123) (1.209)
Oftras ganancias y pérdidas netas - 0) 2) 0) (1)
Resuitado operativo (EBITDA) 560 596 904 905
21,0% 20,9% 27,1% 24,7%
Amortizaciones y depreciaciones . ~ (156) (171 (169) (180)
Resultado de explotacion (EBIT) 405 425 735 725
15,2% 14,9% 22,0% 19,8%
Resultados financieros - - (5) 15 0 21
Resultado antes de impuestos 400 441 735 746
Impuesto sobre beneficios - . ) (‘]_12) (1_81_) (189)
Resultado neto 302 328 554 557
'Resultado atribuido a accionistas minoritarios 2 0 4 4
Resultado neto atribuido a la dominante 301 328 551 553
11,3% 11,5% 16,5% 15,1%



Anexo Il -

Retorno sobre los fondos propios (ROE), definido como Beneficio atribuido entre fondos propios
medios del gjercicio

2010 2009

Beneficio atribuido a la dominante 1.732 1.314
Fondos propios a principio de ejercicio 5.329 4722
Fondos propios a final de ejercicio 6.386 5.329
Fondos propios medios _ 5858  5.025
Retorno sobre Fondos propios 30% 26%

Retorno sobre el capital empleado (RoCE), definido como Resultado de explotacién (EBIT) entre
capitales medios empleados del ejercicio (Recursos propios mas deuda financiera neta):

2010 2009

EBIT 2.290 1.729
CAPITAL EMPLEADO MEDIO:

Recursos propios medios 5.858 5.025
Deuda financiera neta media (*) 0 0
____Total capital empleado medio 5.858 5.025
Retorno sobre Capital empleado 39% 34%

(*) Cero con caja neta

Retorno sobre el capital empleado por cadena:

Cadena 2010 2009
Zara 34% 29%
Pull & Bear 54% 41%
Massimo Dultti 89% 56%
Bershka 52% 59%
Stradivarius 74% 73%
Oysho 35% 27%
Zara Home 37% 24%
Uterque i - -

Total 39% 34%
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Anexo lll
Tiendas propias y franquiciadas al cierre del ejercicio 2010

Cadena Gestu(?n Franquicias  Total
Propia
Zara 1.544 179 1.723
Zara Kids 205 0 205
Pulland Bear 590 92 682
Massimo Dutti 390 140 530
Bershka 626 94 720
Stradivarius 476 117 593
Oysho 392 40 432
Zara Home 256 28 284
Uterqie 60 20 80
Total 4.334 710 5.044

Ventas en tiendas propias y franquiciadas:

Cadena ?:z::i): Franquicias
Zara 87% 13%
Pull & Bear 87% 13%
Massimo Dutti 72% 28%
Bershka 88% 12%
Stradivarius 84% 16%
Oysho 90% 10%
Zara Home 89% 11%
Uterqie  84% 16%

Total 86% 14%



Anexo IV

Aperturas netas por trimestre:

. 1T 2T 3T 4T Total
2010 2010 2010 2010 2010
Zara 27 22 39 35 123
Zara Kids 4 @ @ 0 (8
Pull & Bear 14 9 14 19 56
Massimo Dutti 10 5 7 11 33
Bershka 14 10 23 22 69
Stradivarius 18 19 21 20 78
QOysho 10 4 16 10 40
Zara Home 2 4 5 12 23
Uterqle 7 4 4 8 23

Total aperturas 98 75 127 137 437

Numero de tiendas al cierre de cada trimestre:

T 1T 2T 3T 47
2010 2010 2010 2010

Zara 1631 1.651 1.688 1.723

Zara Kids 209 207 205 205
Pull & Bear 640 649 663 682
Massimo Dutti 507 512 519 530
Bershka 665 675 698 720
Stradivarius 533 552 573 593
Oysho 402 406 422 432
Zara Home 263 267 272 284
Uterqie 64 68 72 80

Total 4705 4.780 4.907 5.044



Anexo V

Detalle de tiendas por cadenas y paises al 31 de enero de 2011:

Zara Kids  Pull and Bear Massimo Dutti  Bershka =~ Stradivarius  Oysho Zara Home = Ute INDITEX

ALEMANIA 65 8 73
ANDORRA 1 1 1 1 1 1 1 1 8
ARABIA SAUDI 23 9 11 21 26 13 4 2 109
ARGENTINA 9 9
AUSTRIA 12 3 15
BAHREIN 2 2 2 1 1 1 1 10
BELGICA 27 4 22 9 & 8 74
BRASIL 30 30
BULGARIA 4 4 3 4 4 3 22
CANADA 18 19
CHEQUIA 6 4 1 4 1 16
CHILE 7 7
CHINA 61 16 5 22 15 119
CHIPRE 5 5 3 6 6 3 2 2 32
COLOMBIA 9 3 5 5 22
COREA 27 2 29
COSTA RICA 2 1 3
CROACIA 5 3 2 4 3 1 18
DINAMARCA 2 2
EAU 9 6 9 6 8 6 L] 3 53
EGIPTO 3 3 2 3 1 1 1 14
EL SALVADOR 2 1 1 4
ESLOVAQUIA 2 1 1 2 3
ESLOVENIA 5 2 1 4 4 16
ESPANA 333 161 288 245 263 278 186 131 40 1.925
ESTADOS UNIDOS 49 49
ESTONIA 2 1 1 1 5
FILIPINAS 6 2 8
FINLANDIA 4 4
FRANCIA 113 4 18 17 42 20 11 16 241
GRECIA 46 8 22 13 26 16 18 ) 4 160
GUATEMALA 2 2 1 2 1 8
HOLANDA 18 1 7/ 1 27
HONDURAS 2 2
HUNGRIA 6 4 5 4 1 20
HONG KONG 9 2 2 4 1 18
INDONESIA 10 3 3 16
INDIA 4 4
IRLANDA 9 5 1 5 2 22
ISLANDIA 2 2
ISRAEL 19 20 1 1 41
ITALIA 84 12 a3 7 45 28 54 24 287
JAPON 63 63
JORDANIA 2 2 2 1 3 1 1 1 13
KAZAJSTAN 2 1 1 2 1 7
KUWAIT 5 4 2 2 3 3 2 1 22
LETONIA 4 3 3 1 1
LIBANO 5 § 5 5 4 5 4 2 35
LITUANIA 4 4 4 4 16
LUXEMBURGO 2 1 3
MACAO 1 1 1 1 1 5
MALASIA 6 2 5 13
MALTA 1 1 2 2 1 1 12
MARRUECOS 4 1 4 1
MEXCO 50 35 29 43 A 16 qa 208
MONACO 1 1
MONTENEGRO 1 1 1 1 1 5
NORUEGA 3 2 5
OMAN 1 1 1 1 4
PANAMA 2 2
POLONIA 32 18 8 20 29 9 1 17
PORTUGAL 61 22 63 43 45 39 32 21 B 332
PUERTO RICO 1 1
QATAR 2 2 2 2 1 2 2 1 14
REINO UNIDO 64 4 11 4 7 90
REPUBLICA DOMINICANA 2 1 1 4
RUMANIA 13 10 2 10 9 4 51
RUSIA 47 34 13 35 35 28 10 4 207
SERBIA 4 2 2 2 2 2 14
SINGAPUR 7 3 4 2 2 18
SUECIA 8 3 11
SUiZA 10 5 1 16
SIRIA 1 1 2 2 1 7
THAILANDIA 5 2 1 1 9
TUNEZ 2 2
TURQUIA 27 16 12 17 16 14 10 2 114
UCRANIA 1] 5 1 7 4 24
URUGUAY 2 2
VENEZUELA 11 3 11 25
Total 1.518 2056 682 530 720 §93 432 284 80 5.044
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Otras informaciones

Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se desglosan en la nota 29 de las notas explicativas de
las cuentas anuales consolidadas. No existen operaciones con partes vinculadas que hayan tenido
lugar durante el ejercicio en curso y que hayan afectado sustancialmente a la situacién financiera o
a los resultados de la empresa durante el ejercicio.

Riesgos e incertidumbres

Los riesgos e incertidumbres del Grupo se desglosan en la nota 25 de las notas explicativas de las
cuentas anuales consolidadas. No existen riesgos ni incertidumbres significativos a cierre del
ejercicio.

Gastos de investigacion y desarrollo

El Grupo Inditex no ha realizado, ni realiza ni ha encargado a terceros proyectos de investigacion y
desarrollo, entendiendo como tales aquellos en los gue durante varios ejercicios se invierten
cantidades destinadas al desarrollo de productos de los que se espera una rentabilidad que debe
computarse en periodos plurianuales.

Sin embargo, la gestion de la sociedad se ha apoyado desde su creacién en la aplicacion de la
tecnologia disponible en todas las areas de su actividad para mejorar los procesos de fabricacion y
distribucion, asi como en el desarrollo, con sus propios medios o con la ayuda de terceros, de
instrumentos que faciliten la gestion del negocio. Algunos ejemplos de ello son los terminales en
punto de venta, los sistemas de administracién y gestion de inventarios, los sistemas de reparto en
los centros de distribucion, los de comunicacion con las tiendas o con los sistemas de etiquetado
de prendas en tienda.

Acciones propias

Inditex posee 221.264 acciones propias, de quince céntimos de euro de valor nominal cada una de
ellas; por su parte, las sociedades del Grupo no poseen acciones de dicha sociedad matriz. En la
nota 21 de la memoria consolidada se ofrece informacién adicional sobre estas acciones.

Acontecimientos posteriores al cierre

En la nota 33 de la memoria consolidada se ofrece informacién sobre los acontecimientos
posteriores al cierre.

Politica de gestion de riesgos financieros

En la nota 25 de la memoria consolidada se ofrece informacion sobre la politica de gestion de
riesgos financieros.
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Informe de Gobierno Corporativo
El Informe de Gobierno Corporativo se encuentra disponible en la pagina web Www.inditex.com ,
asi como publicado como hecho relevante en la pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de

Valores, con fecha 23 de marzo de 2011,




Reunidos los Administradores de la Sociedad Industria de Disefio Textil, S.A., con fecha de 22 de marzo de
2011 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en el articulo 34 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas
anuales consolidadas y el informe de gestion consolidado del ejercicio anual terminado el 31 de enero de
2011. Las cuentas anuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito
(cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado del resultado global consolidado, balance de
situacion consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado, estado de cambios en el patrimonio
consolidado y las notas a la memoria consolidada).
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