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Evolucion

de los principales indicadores

2011 2010
Volumen de negocio (en millones de euros)
Ventas 13.793 12.527
Resultados y CaSh ﬂOW (en millones de euros)
Beneficio operativo (EBITDA] 3.258 2.966
Beneficio de explotacion (EBIT) 2.522 2.290
Beneficio neto 1.946 1.741
Beneficio neto atribuido a la dominante 1.932 1.732
Cash flow 2.613 2.540
Ratios financieros y de gestion
ROE 28% 30%
ROCE 37% 39%
Otra informacidn relevante
Ndmero de tiendas 5.527 5.044
Aperturas netas 483 437
NuUmero de mercados con presencia comercial 82 77
NUmero de empleados 109.512 100.138
Porcentaje hombres / mujeres 20,5/79,5% 19,5/80,5%
Consumo energético global (en terajulios) 3.381 3.230
NUmero de proveedores 1.398 1.337

Inversion social (en millones de euros)
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Carta del
presidente

Estimados amigos:

Quiero comenzar esta carta con una referencia a la
importancia que 2011 ha tenido en el &mbito institucional
para
Personalmente, debo manifestar el honor que supone
tomar el relevo en la Presidencia de nuestra compafia

todos los que formamos el Grupo Inditex.

de manos de una persona como Amancio Ortega.

Inditex es el fruto de un trabajo de décadas, caracterizado
por el esfuerzoy la dedicacion dia a dia de un gran equipo
humano, y la existencia de unos valores compartidos.
Este equipo y estos valores son sin duda el bien mas
preciado de este Grupo, la base sobre la que quiere
seguir levantando firmemente su futuro, y una garantia
de que la aspiracion por el trabajo bien hecho y por la
excelencia en los métodos se sigue transmitiendo a cada
nuevo equipo que se incorpora a esta empresa comun.
Este afno tengo la satisfaccién de poder decir que se han
unido a ella casi 10.000 personas més, y que somos ya
110.000 los que formamos parte del Grupo.

Esta dimensién humana permite tener una riqueza
cultural global de la que nos sentimos especialmente
orgullosos. Es ésta una empresa que vive y trabaja la
moda como una pasién que abarca los cinco continentes
y que intenta enlazar con cada una de las calles en las
que se ubican sus tiendas, por lo que la diversidad que
la compone es un valor afiadido para esa proyeccidn
universal que busca. En el ejercicio 2011 el Grupo estaba
presente ya en 82 mercados tras inaugurar sus primeras
tiendas en Australia, Suréafrica, Taiwany Azerbajan, lo que
ha permitido profundizar en las colecciones creadas para
el Hemisferio Sur del planeta. En total, se han abierto 483
nuevas tiendas nada menos que en 49 paises distintos.

Este crecimiento ha tenido también su reflejo en las
sedes operativas de las cadenas en Espana, donde se
encuentran sus centros de diseno, creatividad y desarrollo
de productos, y en el que se concentra su actividad propia
de fabricacion y logistica. Tanto la sede central, que va
a anadir 70.000 metros cuadrados de superficie, como
las diversas plataformas logisticas, que van a ampliar
instalaciones y a incorporar tecnologia pionera en
materia de distribucion textil, siguen siendo el centro de
importantes inversiones que van a permitir generar una
cantidad notable de puestos de trabajo.

Dentro de la estrategia global de la Companfia, quiero
destacar también el relevante papel que tiene internet
para Inditex, que siempre ha focalizado sus esfuerzos en
el contacto directo con el cliente. Las diferentes cadenas
han ampliado su presencia en este canal, las ventas online
se han extendido ya a un buen niimero de paises europeos
y, en el caso de Zara, también a EE.UU. y a Japdn, en un
proceso que va a continuar progresivamente hasta cubrir
la totalidad de los mercados en los que opera Inditex.

Las ventas consolidadas del Grupo Inditex han crecido un
10% sobre las cifras de 2010, tanto como consecuencia de
la expansion de la Compania como por el comportamiento
de las ventas en las tiendas ya existentes, que crecieron
un 4%. Este crecimiento rentable nos ha permitido seguir
invirtiendo en la propia compania mas de 1.300 millones,
en linea con nuestra filosoffa. Entre los destinatarios de esta
inversion se encuentra la nueva tienda en la Quinta Avenida
neoyorquina, que, inaugurada ya durante el presente
ejercicio 2012, ha permitido presentar el nuevo concepto
de Zara, un espacio arquitecténico que combina belleza
y funcionalidad y que incorpora los Ultimos avances en
nuestro programa de ecoeficiencia. Efectivamente, por su
tamafo y ubicacién se ha configurado como una auténtica
tienda de referencia global para nuestra marca Zara.

Precisamente en el &mbito medioambiental, 2011 ha sido
el primer afo de aplicacion del nuevo plan estratégico
‘Inditex Sostenible 2011-2015", que continua y profundiza
los objetivos de planes anteriores. Su eje principal es el
programa de tiendas ecoeficientes, cuyos modelos estan
alcanzando las calificaciones mas elevadas por parte de
los organismos externos de certificacion mas exigentes.
Este ambicioso programa busca la implantacién de
espacios de moda que incorporen medidas de maxima
eficienciaenergéticaqueasegurentantolaracionalizacion
del consumo y el uso de material medioambientalmente
certificado como el reciclaje inteligente del agua o del
cartonaje y la recogida selectiva de residuos.
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Gracias a estas iniciativas se ha reducido el consumo de
energiaun 20%y las emisiones de CO, hasta en un 30%. El
plan, desarrollado tras anos de investigacion académica,
tiene como objetivo tener implantadas estas medidas en
todas las tiendas del mundo para el ano 2020.

La sostenibilidad social es el otro gran eje de nuestra
filosofia. Inditex cuenta seguramente con los mejores
proveedores textiles del mundo, y ha escogido una
filosofia de actuacién muy clara basada en dos grandes
principios: la tolerancia cero ante incumplimientos del
Codigo de Conducta y, en su caso, el apoyo de nuestros
equipos para la mejora de las condiciones en nuestra
cadena de suministro, en un claro compromiso tanto
con el desarrollo progresivo de las condiciones saociales,
como con la generacién de puestos de trabajoy de riqueza
social. Contamos sin duda con los mejores aliados en el
empeno, igualmente implicados en esta tarea.

Nuestra participacién en plataformas internacionales
tales como Ethical Trading Initiative, o la profundizacién
de nuestro acuerdo con la International Textile Garments
and Leather Workers' Federation (ITGLWF), asi como
nuestro compromiso con Global Compact, se revelan
como herramientas de aprendizaje en la aplicacién de
las mejores practicas, y de conocimiento para anticipary
resolver cualquier incidencia.

anual 2011

Con vistas al ejercicio 2012, debo subrayar la solidez y
conviccion con la que la empresa afronta su estrategia
de crecimiento global basada en una notable capacidad
de inversidn que va a permitir seguir generando nuevos
puestos de trabajo. EL Grupo tiene previsto comenzar
nuevas operaciones en varios mercados manteniendo
el fuerte ritmo de apertura de tiendas. Con relacion a
internet, Zara lanzara las ventas de comercio electrénico
en China y el resto de los conceptos consolidardn su
presencia en los paises donde desarrollan su actividad.
En este proximo ejercicio, profundizaremos en todos
estos aspectos que han permitido colocar al Grupo como
uno de los operadores de referencia internacional en el
mundo de la moda.

Queremos seguir teniendo esta fascinante relacién con
nuestros clientes de los cinco continentes, ofrecer la
mejor calidad y el mejor servicio, aportando productos
de confianza, socialmente responsables y sostenibles.
Sé que cada uno de quienes integramos esta empresa
tenemos esta vocacion firme, empeno por el que me
siento especialmente orgulloso.

Pablo Isla
Presidente






Evolucidon del niimero de tiendas

3.691

4.264

4.607

5.044

repaso al ejercicio 2011

5527

2007

2008

2009

2010

2011

_14_

Cadena de suministro sostenible

En el drea de Responsabilidad Social, en 2011 Inditex
ha proseguido el fortalecimiento de las actividades de
supervisién del Codigo de Conducta de Fabricantes y
Talleres Externos. En este sentido, la participacion de
Inditex en el United Nations Global Compact Supply Chain
Sustainability Advisory Group, asi como su adhesion al
CEO Water Mandate, también promovido por Naciones
Unidas, ha permitido profundizar en avances sociales y
medioambientales concretos, compartiendo y aplicando
las mejores practicas de sostenibilidad a nivel mundial
en materia de proveedores a nuestro modelo de negocio,
sefia de identidad del Grupo desde sus origenes. En
esta linea, durante 2011 Inditex realizd mas de 2.000
auditorias a proveedores y talleres, que han reflejado
una reduccion notable del numero de proveedores
calificados como “D". Mientras que el volumen total
de proveedores activos ha aumentado, el nimero de
ellos con una calificaciéon "D” se ha reducido un 27%.
Actualmente, el 89% de la produccién de Inditex estd
concentrada en proveedores Ay B.

En 2011, Inditex ha reforzado su sistema de control con
auditorias especificas y exhaustivas para acompanar en
el seguimiento de la mejora constante de las fabricas
y se han desarrollado actividades de sensibilizacidn
con numerosos fabricantes. En otros mercados, se han
reforzado los mecanismos de control del cumplimiento
del Codigo de Conducta para Fabricantes en colaboracion
con sindicatos, ONGs e instituciones académicas vy
empresariales.

Ademas, es destacable la estrategia medioambiental del
Grupo en su cadena de produccidn a través del Green
Code Inditex. Con este proyecto se incluyen criterios de
evaluacion y control medioambiental en las instalaciones
de los proveedores.

Durante el ejercicio 2011, Inditex ha mantenido su
compromiso con el empleo y ha creado 9.374 nuevos
puestos de trabajo, con lo que, a cierre del periodo,
contaba con mas de 109.000 empleados en todo el
mundo. Ocho de cada diez contaban con un contrato
indefinido, con una edad media de 26,5 anos en
Espana. Un 79,5% de su plantilla son mujeres. Como
consecuencia directa de su presencia y vocacion
globales, la plantilla de Inditex estd compuesta por
profesionales de 140 nacionalidades. Este factor
contribuye de forma decisiva a la diversidad, que
constituye uno de los elementos vertebradores de la
cultura corporativa de Inditex.
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La actividad del Grupo en los 82 mercados en los
que opera es promotora de actividad empresarial
indirecta a través de la amplia lista de proveedores de
productos y servicios con los que cuenta. Esta red es
especialmente significativa en Espana, donde cuenta
con mas de 5.000 proveedores de servicios, mobiliario
de tiendas o sistemas, entre otros.

Remuneracion al accionista

En el ejercicio 2012, la remuneracion a los accionistas
experimentara un considerable aumento, respaldado
por la soélida posicion financiera del Grupo. En la Junta
General de Accionistas que se celebrard el préximo
mes de julio, el Consejo de Administracion de Inditex
propondra el pago de un dividendo de 1,80 euros por
accién, un 12,5% superior al del ano anterior. Mediante
la combinacién de una atractiva remuneracién al
accionista y la reinversion en el negocio, Inditex
garantiza al mismo tiempo su capacidad para seguir
creciendo de forma rentable en el futuro, creando asi
valor para sus accionistas, y genera empleo y riqueza
en el entorno.

En resumen, 2011 ha significado para Inditex la
consolidacion de su estrategia de expansion global,
con operaciones comerciales en los cinco continentes,
y un punto de inflexién en su apuesta por la presencia
multicanal, con el lanzamiento de la venta online en
todos sus formatos. En el Informe Anual del préximo
afio seran hitos destacados dos acontecimientos
relacionados con Zara: la apertura de la tienda en el
666 de la Quinta Avenida de Nueva York, tanto por su
localizacién como por sus caracteristicas (mas de
3.500 metros cuadrados distribuidos en tres plantas,
cumpliendo con los criterios de construccién sostenible
de las tiendas ecoeficientes del Grupo) y la inauguracion
de la tienda online de esta cadena en el mercado chino.
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repaso al ejercicio 2011

Evolucion de los principales indicadores

2011 2010 2009 2008 2007
Volumen de negocio (en millones de euros)
Ventas 13.793 12.527 11.048 10.407 9.435
Resultados y cash flow [en millones de euros)
Beneficio operativo (EBITDA] 3.258 2.966 2.374 2.187 2.149
Beneficio de explotacién (EBIT) 2.522 2.290 1.729 1.609 1.652
Beneficio neto 1.946 1.741 1.322 1.262 1.258
Beneficio neto atribuido a la dominante 1.932 1.732 1.314 1.253 1.250
Cash flow 2.613 2.540 2.060 1.864 1.747
Estructura financiera (en millones de euros)
Patrimonio neto atribuido a la dominante 7.415 6.386 5.329 4.722 4.193
Posicién financiera neta 3.465 3.427 2.380 1.219 1.052
Otra informacion relevante
NUmero de tiendas 5.527 5.044 4.607 4.264 3.691
Aperturas netas 483 437 343 573 560
Ndmero de mercados con presencia comercial 82 77 74 73 68
NUmero de empleados 109.512  100.138 92.301 89.112 79.517
Ratios financieros y de gestion
ROE 28% 30% 26% 28% 33%
ROCE 37% 39% 34% 36% 43%
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La accidn durante el ejercicio 2011

Inditex vs Ibex / DJStoxx European Retail
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Evolucidon bursatil

Las acciones de Inditex experimentaron una revalorizacion
del 20,9% durante el ejercicio 2011, cerrando a 66,70 euros
por accion el 31 de enero de 2012. El volumen medio
negociado ha sido de aproximadamente 2,5 millones de
acciones diarias. EL 1 de septiembre de este ejercicio,
Inditex se incorporé al Euro Stoxx 50, indice que incluye a
las 50 mayores companias de la eurozona.

La capitalizacién bursatil de Inditex se ha situado en 41.576
millones de euros al cierre del ejercicio, un 354% superior
al de su inicio de cotizacion el 23 de mayo de 2001.

En los meses de mayo y noviembre de 2011 se abond
el dividendo correspondiente al ejercicio 2010, con un
importe total de 1,60 euros por accion.

_17_



FEBRERO )

Zara extiende la venta online a
Dinamarca, Noruega, Suecia, Ménaco
y Suiza

La tienda de venta por internet de

Zara amplia su dmbito de actuacién

a cinco nuevos mercados europeos
que se unen a los otros once paises
europeos en los que la tienda operaba
desde 2010 (Alemania, Austria, Bélgica,
Espana, Francia, Holanda, Irlanda,
Italia, Luxemburgo, Portugal y Reino
Unido).

AGOSTO >

Bershka entra en Alemania con una
tienda ecoeficiente en el centro de
Berlin

La cadena de moda Bershka inicia
su actividad comercial en Alemania
con la apertura de su primera
tienda en Berlin. El establecimiento,
con dos plantas de venta y una
impresionante fachada, estd situado
en Tauentzienstrafle, una de las
principales zonas de compras en

el corazén de la capital y cuenta

con la categoria Platino, la maxima
de la certificacién de arquitectura
medioambiental LEED.

repaso al ejercicio 2011

WE ARE
THINKING OF JAPAN

MARZO 2

Inditex colabora con Cruz Roja para la
ayuda en Japon

Inditex aporta un millén de euros (114
millones de yenes) a las labores de
ayuda que la Cruz Roja Internacional
desarrollaron para ayudar en la
situacion de emergencia de Japon, tras
el terremoto y el tsunami del 11 de
marzo. Inditex cuenta con 78 tiendas
en Japén, donde estd presente desde
1998.

SEPTIEMBRE p

Pull&Bear, Massimo Dutti, Bershka,
Stradivarius, Oysho y Uterqiie se
lanzan a la venta online y Zara amplia
su tienda en internet a Estados Unidos

Todas las cadenas de moda del Grupo
Inditex cuentan con tiendas online
desde el pasado 6 de septiembre, fecha
en la que Pull&Bear, Massimo Dutti,
Bershka, Stradivarius, Oysho y Uterqie
iniciaron su actividad comercial en
internet. Ademas, desde el dia 7, Zara
inicio la venta en internet en Estados
Unidos con envios a los 50 estados.

-18 -

Zara se estrena en Australia con una
flagship en la localizacion comercial
mas destacada de Sidney y Zara Home
abre su primera tienda en Alemania

El drea peatonal de Pitt Street, en

el centro financiero de Sidney, es el
primer destino de Zara en Australia.
El establecimiento, de tres plantas,

se abre a la concurrida Pitt St, con
una fachada de méas de 22 metros y
seis escaparates. En el caso de Zara
Home, para su primer establecimiento
en Alemania, la cadena optd por
Rathenauplatz, el corazén comercial de
la capital financiera alemana.

Zara Home abre en A Coruna su tienda
numero 300

La cadena de moda para la casa del
Grupo Inditex abre en su ciudad de
origen su tienda niimero 300. El nuevo
establecimiento destaca por una
fachada de 40 metros lineales y cuenta
con una superficie comercial de 600 m?
en dos plantas.



ABRIL P FTSE4Good

Inditex renueva por noveno ano
consecutivo como miembro del
FTSE4Good Index

Inditex ha renovado por noveno
afo consecutivo su aparicion en
el FTSE4Good, de la compania
independiente FTSE Group.

NOVIEMBRE p

Zara abre sus primeras tiendas en
Taiwan y en Sudafrica

Zara inicia su actividad en Taiwan

con la inauguracién de una tienda

en Taipei 101, uno de los rascacielos
mas altos del mundo y un icono
arquitectdnico de la capital de Taiwan,
y en Sudafrica, con una tienda de 2.700
metros cuadrados de superficie de
venta en Sandton City, un nuevo centro
comercial de Johannesburgo.

memoria anual 2011

MAYO >

Inditex adquiere las operaciones de
sus cadenas en Serbiay Montenegro

El Grupo Inditex ha adquirido a la
compafia Delta Sport las sociedades
que gestionan sus cadenas de
distribuciéon de moda en Serbia y
Montenegro, hasta ahora en régimen
de franquicia.

DICIEMBRE p

Pull&Bear presenta en Rotterdam
(Paises Bajos) su nuevo concepto de
tienda ecoeficiente

El establecimiento, situado en el
numero 54 de Lijnbaan, la principal
calle comercial de la ciudad, es el
mas grande de la cadena en el mundo
(mas de 1.000 metros cuadrados) y
cuenta con la maxima categoria de la
certificacion medioambiental LEED.

_19_

Tempe presenta su nuevo centro
logistico en Elche con el que sitGia su
potencial de distribucion por encima
de los 100 millones de pares de
zapatos al ano

La sociedad del Grupo Inditex que
disena, fabrica y distribuye el calzado
y los complementos para todas sus
cadenas de moda (Zara, Pull&Bear,
Massimo Dutti, Bershka, Stradivarius,
Oysho, Zara Home y Uterqe)
inaugura su nueva plataforma
logistica en Elche, cuya actividad se
incrementara gradualmente durante
los proximos anos.

Zara inicia su actividad comercial en
Peru, con el que Inditex eleva a 82
mercados su presencia comercial en
2011

Para su entrada en Perd, Zara ha
elegido el exclusivo centro comercial
Jockey Plaza de Lima.
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América
Zara 207

Pull&Bear 46

Tiendas | Mercados

Massimo Dutti 36
Bershka

Stradivarius

Oysho

Zara Home

Utergle

Total 425 17

. Mercados nuevos en el ejercicio: Sudafrica, Australia, Taiwan, Perd, Azerbaiyan

Empresa global con presencia
en los cinco continentes

Europa

En 2011, Inditex abrid tiendas en cinco nuevos mercados:
Azerbaiyan, Taiwan, Peru, Sudéfrica y Australia. Con la
entrada en este Ultimo pais, el Grupo amplia su presencia
comercial a los cinco continentes, y se consolida como
compania de moda global. Durante este ejercicio, Inditex ha
realizado 483 aperturas en 49 mercados, haciendo crecer
su presencia comercial en todas las areas geograficas.

Entrada en nuevos mercados por cadena

Europa continda siendo una region prioritaria para Inditex,
con un 70% de sus ventas totales y en la que el Grupo
considera que tiene un gran potencial de crecimiento. De
hecho, en 2011, Europa concentrd el 48% de las aperturas
del Grupo, entre ellas las primeras de Bershkay Zara Home
en Alemania; Pull&Bear, en Holanda; Oysho, en Ucrania; y
Massimo Dutti, en Lituania. Es significativo el crecimiento
en el nimero de tiendas en mercados como Polonia con 50
nuevas tiendas; Rusia, con 49; Rumania y Turquia, con 21;
Italia, con 17; Ucrania con 14, u Holanda con ocho.

ZARA PULL&BEAR
Australia, Taiwan, Azerbaiyan, Holanda, Corea del Sury
Sudafricay Perd Marruecos

Bershka

Corea del Sur, Indonesia,
Marruecos, Malasia, Azerbaiyan,
Alemania y Japén

Lituania

-20 -
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EuI‘Opa Tiendas | Mercados
Zara 1.280 39
Pull&Bear 588 28
Massimo Dutti 452 28
Bershka 629
Stradivarius 567
Oysho 393
Zara Home 261
Uterqie 69
Total 4.239 39
»
{
América

Ventas en tienda

18%
Asia y resto
del mundo
70% 12%
Europa América

Asia y resto
del mundO Tiendas | Mercados

Zara 343
Pull&Bear 113
Massimo Dutti 85
Bershka 116
Stradivarius

Oysho

Zara Home

Uterquie

Total 863 26

Asia y resto del mundo

Durante este ejercicio, destaca la entrada en un nuevo
mercado, Perd, conunatiendade Zara,yelestreno de Oysho
en Guatemala y Republica Dominicana, de Stradivarius en
El Salvadory de Zara Home en Costa Rica. México continua
siendo el principal mercado para la compania en niUmero
de tiendas (229 al cierre del ejercicio) y Estados Unidos
cuenta, desde septiembre, con la primera tienda online
de Zara fuera de Europa, que ha recibido una calurosa
acogida por parte de los consumidores estadounidenses.

Asia es un area geografica importante en el crecimiento
de Inditex. En 2011, en esta region se abrieron 220 tiendas,
el 45% del total de aperturas del Grupo. China merece
una mencion especial al concentrar 132 nuevas tiendas.
En Asia es también significativo el nimero de nuevas
tiendas en Japon y Corea del Sur, con 15y 13 aperturas,
respectivamente, entre ellas las primeras de Bershka en
ambos mercados y las primeras en Corea de Pull&Beary
Stradivarius.

)

aﬂW

radinarls OYSHO

Corea del Sur, Indonesia 'y Ucrania, Egipto, Marruecos,

El Salvador Guatemala, RepUblica Dominicana

y China

ZARA HOME

Alemania, Chinay Costa Rica

UTERQUE

Marruecos









Z ARA
PULL&BEAR

Bershka

Wz

OYSHO

ZARA HOME

UTERQUE

formatos comerciales
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Contribucién a las ventas por formatos

64,8%

ZARA

/3%

6,3%

273 (70

9,5%

Bershka

6,9%

PULL&BEAR

2;3 (70

OYSHO

075(70

ZARA HOME UTERQUE

Ventas por Contribucién N° tiendas a Aperturas Nuevos Paises en los

formato (*) por formato cierre 2011 netas 2011 mercados 2011 que opera
ZARA [*¥) 8.938 64,8% 1.830 107 5 82
PULL&BEAR 957 6,9% 747 65 3 49
MASSIMO DUTTI 1.013 7,3% 573 43 1 51
BERSHKA 1.316 9,5% 811 91 7 57
STRADIVARIUS 871 6,3% 684 91 3 46
OYSHO 313 2,3% 483 51 6 31
ZARA HOME 317 2,3% 310 26 3 30
UTERQUE 68 0,5% 89 9 1 17

(*) En millones de euros

(**) EL nimero de tiendas Zara a cierre del ejercicio incluye las tiendas Zara Kids
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La Memoria 2011 de Inditex da cuenta detallada de
las principales magnitudes del Ejercicio 2011 bajo
el prisma de la triple dimensidon econdmica, social y
medioambiental.

La Memoria 2011 esta disponible en su integridad en la
pagina web de la compafila  www.inditex.com donde
pueden encontrarse también otras informaciones
adicionales de interés.

Datos de contacto

Oficina del Accionista
accionistas(dinditex.com
Tel.: +34 901 330 212
Fax: +34 981 185 365

Departamento de Relaciones con Inversores
rinversores(dinditex.com

Tel.: +34 981 185 364

Fax: +34 981 185 365

Direccion General de Comunicacion y Relaciones
Institucionales

comunicacion(dinditex.com

Tel.: +34 981 185 400

Fax: +34 981 185 b44

Inditex S.A. Edificio Inditex

Avda. de la Diputacién, s/n

15452 Arteixo, A Coruna, Spain

+34 981 185 400

www.inditex.com
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