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Carta del Presidente






Un afio mas el Informe Anual de Inditex hace publicos los resultados del grupo en el Gltimo ejercicio y los principales aspectos
de su actividad durante el 2000. De nuevo, los datos recogidos en este documento constatan el esfuerzo del grupo humano
que forma esta compafiia, capaz de mantener el intenso ritmo de crecimiento de los dltimos afios.

Durante el ejercicio 2000 hemos proseguido la expansion internacional, alcanzando ya la cifra de treinta y tres paises con
presencia de alguna de las cinco cadenas que forman parte de Inditex. Cuatro de ellos se han incorporado como nuevos
mercados a lo largo del Gltimo afio. Este crecimiento se refleja en mayor medida en el nimero de nuevas tiendas, mas de
150, y en el ndmero global de establecimientos, que llegd a 1.080 el pasado 31 de enero.

En el curso del pasado afio se cumplieron 25 afios de la apertura de la primera tienda del grupo. Desde entonces han
cambiado muchas cosas, desde el entorno en el que vivimos hasta la propia compafiia, pero se mantiene intacto el espiritu
de superacion e innovacion que nos impulsaba entonces. Hoy somos mas de 24.000 profesionales en todo el mundo tratando
de alcanzar el mismo objetivo que nos marcamos cuando abri6 aquella primera tienda: satisfacer cada dia las demandas
de nuestros clientes con la Gltima moda.

En el futuro mas inmediato vamos a abordar nuevos proyectos que, sin duda, nos obligaran a renovar este compromiso.
Partimos desde una base sélida, como lo muestra nuestra senda de crecimiento sostenido, rentabilidad y éxito comercial.
En el dltimo ejercicio nuestros beneficios han crecido un 27% y la cifra neta de negocio un 28% . Las ventas de nuestras
tiendas fuera de Espafia han superado ya el 52% del total, lo que confirma nuestra vocacion internacional.

Vamos a proseguir nuestra consolidacion en muchos de los mercados internacionales en los que nos hemos introducido mas
recientemente, con una atencion especial a Europa, aunque sin dejar de incrementar nuestra presencia en otras partes del
mundo. Sin duda entraremos en nuevos paises, y todas las cadenas del grupo van a continuar el esfuerzo para hacer llegar
su concepto de moda a nuevos clientes en todo el mundo. Como hasta hoy, tendremos que seguir ganando su confianza, la
de millones de personas que acuden a nuestras tiendas en tres continentes, con la calidad de nuestro trabajo. Como en
aquella primera tienda abierta hace 25 afios en A Corufia, cada dia nos expondremos al juicio del publico y cada dia
trataremos de seducirle con la Gltima moda, el mejor disefio y el servicio mas atento.

Presentar las grandes cifras que contiene este Informe Anual 2000 es un motivo de sincera satisfaccién, no tanto por los
logros alcanzados, como por ser el reflejo de una sélida base para el desarrollo de nuestros proyectos futuros.
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Datos relevantes



Volumen de Negocio

Cifra neta de negocios

Ventas en tiendas propias y franquicias (sinlVA)

Porcentaje de ventas en tiendas en el extranjero
Resultados y Cash-Flow

Cash-flow de explotacion (EBITDA)

Resultado de operaciones (EBIT)

Beneficio neto consolidado

Beneficio neto atribuible a la sociedad dominante

Cash-flow (beneficios mas amortizaciones y provisiones)
Estructura Financiera

Recursos propios consolidados

Deuda financiera neta
Otra Informacién

Nimero de tiendas

En Espafia

En el extranjero

Ratios Financieros y de Gestion

Deuda neta sobre recursos propios

ROE (Beneficio atribuible sobre FF.PP. medios)

ROCE (EBIT sobre capital medio empleado)

Cash-flow sobre deuda financiera

Apalancamiento (activos/fondos propios)

Beneficio neto atribuible sobre ventas en tiendas



CIFRAS MONETARIAS VARIACION T.A.C.C.

2000 1999 1998 2000 1999 1998 2000/1999  2000/1998
Millones de euros | Millones de pesetas

2.615 2.035 1.615 435.049 338.607 268.665 28% 27%
2.607 2.000 1.525 433.693 332.843 253.818 30% 31%

52% 48% 46%
521 410 326 86.768 68.292 54.184 27% 27%
380 296 242 63.208 49.278 40.183 28% 25%
262 206 153 43.579 34.314 25.440 27% 31%
259 205 153 43.133 34.070 25.480 27% 30%
401 319 237 66.693 53.084 39.481 26% 30%
1171 893 673 194.822 148.613 112.040 31% 32%
51 150 93 8.420 24.949 15.477 -66% -46%

1.080 922 748

692 603 489

388 319 259

4% 17% 14%

25% 26% 25%

34% 33% 37%

79 21 2,6

18 2,0 2,0

9,9 101 9,5



cifrade
negocio

2000 435.049

00/99 28%
cash flow
2000 66.693
00/99 26%
numero de
tiendas
2000 1.080

1999 922

beneficio
neto

2000 43.133

00/99 21%

ventas en tiendas
en elexterior

2000 52%
00/99 48%
beneficio
sobre ventas
2000 10%



La cifra de negocio del grupo se ha
duplicado en los tres ultimos afios

Inditex alcanz6 en el Gltimo ejercicio, cerrado el 31 de enero de 2001, una cifra de negocio
consolidada de 435.049 millones de pesetas, un 28% mas que en el afio anterior. De acuerdo
con estos datos, el crecimiento acumulado en los Gltimos tres ejercicios se sitta en el 115%.
El incremento de las ventas ha venido acompafiado de un crecimiento paralelo de sus beneficios,
que ascendieron a 43.133 millones de pesetas en 2000, un 27% mas que el afio anterior.

El volumen de ventas en el exterior representa ya un 52% del total, frente al 48% del pasado
gjercicio, lo que refleja la vocacion internacional de sus cadenas. Durante el ejercicio 2000
se han abierto un total de 158 nuevas tiendas de las cinco cadenas que componen el grupo.
Sobre el conjunto de las ventas, el beneficio neto se ha situado en el 10%.



Presencia internacional



Argentina
Brasil

América Canada
Chile

7 1 Estados Unidos
México

Uruguay

Venezuela

numero
de paises

1991 4
1992 5
1993 6

1994 8
1995 9
1996 10
1997 14

1998 21
1999 30

2000 33




Europa

943

Alemania
Andorra
Austria
Bélgica
Chipre
Dinamarca
Espafia
Francia
Grecia
Holanda
Malta
Noruega
Polonia
Portugal
Reino Unido
Suecia

Turquia

Arabia Saudi

Bahrein

) AS I a_y Emiratos Arabes
Oriente Medio  igrael

Japon

66 =

Libano

Qatar

Cinco cadenas de moda con
1.080 tiendas en 33 paises

Nimero de tiendas total a 31 de enero de 2001

Zara

Pull & Bear
Massimo Dutti
Bershka

Stradivarius

449
229
198
104
100



Cinco cadenas y una filosofia

Zara Pull & Bear Massimo Dutti Bershka Stradivarius



INDITEX

Actualmente forman parte de Inditex las cadenas de distribucién de moda Zara, Pull & Bear, Massimo Dultti,
Bershka y Stradivarius. Todas ellas comparten una misma filosofia; acercar las Ultimas tendencias de la moda
a sus respectivos publicos.

Con el objetivo de segmentar su acercamiento al mercado, Inditex cred algunas de estas cadenas y adquiri6 otras
que encontraron en el grupo una plataforma idonea para su crecimiento. Todas comparten un mismo enfoque
comercial y de gestion: ser lideres en su segmento a través de un modelo de negocio flexible, en el que la vocacion
internacional es una realidad.

Cada una de las cadenas cuenta con gran autonomia en la gestion de su negocio. Sus equipos de direccién son
independientes en la toma de decisiones comerciales y en la forma en que administran sus recursos. Esa
independencia de gestion que otorga el grupo ha permitido desarrollar un altisimo grado de iniciativa que se
traduce en el fuerte crecimiento de todos y cada uno de los formatos comerciales.

No obstante, el hecho de pertenecer a un grupo extendido por mas de treinta paises les reporta gran nimero de
sinergias organizativas y de gestion del conocimiento. Asi, cada equipo gestor puede concentrarse en el desarrollo
de su negocio sabiendo que determinados elementos de soporte del mismo estan cubiertos por la experiencia
acumulada en el grupo.

Inditex, sociedad matriz del grupo, es responsable de los servicios centrales corporativos, es decir, aquellos que
comparten las cinco cadenas y que facilitan el crecimiento internacional, la administracion, el uso de tecnologia
logistica, la politica general de recursos humanos, los aspectos juridicos, la capacidad financiera, etc...



a whole world
to dress

Galicia

ara
Pull & Bear

Catalufia
Massimo Dutti
Bershka
Stradivarius

Inditex, ademas de desarrollar las funciones corporativas, actlia también como cabecera de Zara, la primera
cadena puesta en marcha por el grupo y que representa tres cuartas partes de los ingresos consolidados.

Este es el modelo organizativo del grupo: cinco cadenas arropadas por Inditex y una filosofia compartida en la
que el negocio comienza y termina en el cliente.

Servicios Centrales

Funciones corporativas

Direccion estratégica
Secretaria General
Juridico
Fiscal
Financiero
Mercado de capitales
Administracion y Sistemas
Comunicacion
Seguros
Recursos humanos
Laboral

Funciones mixtas
Inmuebles — Expansion
Control de gestion
Servicios Generales
Internet

Funciones de cada cadena
Direccion General
Disefio
Compras
Producto
Imagen de tienda
Direccién de tiendas
Logistica
Personal



ZARA

En mayo de 1975 se inaugurd la primera tienda Zara en A Corufia. Casi por azar
se dispusieron las cuatro letras de un nombre que, veinticinco afios mas tarde,
se extenderia por 29 paises de tres continentes, ofreciendo moda de mujer, hombre
y nifio en sus 449 tiendas.

Moda viva. Cada cliente, cada tendencia, tienen un sitio en Zara. De Tokio a
Buenos Aires, en Paris 0 en Nueva York, desde Londres a México. Mas de 10.000
modelos diferentes cada afio para que cada semana se renueven las colecciones
con nuevos articulos. Un numeroso equipo de profesionales del disefio recoge y
transforma los gustos y preferencias de nuestros clientes con nuevas propuestas.







Pasion por la moda. Asi podria definirse la actitud de las personas que trabajan en las tiendas
Zara de todo el mundo. Sea cual sea su idioma, todos comparten el lenguaje universal que
transmite una prenda de calidad, un cliente satisfecho o una tienda en la que comprar es
una experiencia Unica.

Si algo diferencia el modelo de negocio de Zara es la integracion de todas las fases de creacion
de valor de la moda, el disefio y tratamiento de los tejidos, la fabricacion de prendas y la
venta a nuestros clientes. Aproximadamente la mitad de las prendas que compran sus clientes
se producen en las fabricas del grupo. El resto se adquiere a proveedores que fabrican los
modelos que han sido disefiados por los equipos de creacion de la cadena. La rapida capacidad
de reaccion a los cambiantes gustos de los consumidores define una cadena de suministro
que mueve mas de 90 millones de prendas al afio. EI 80% de las mismas son producidas en
Europa, siendo Espafia y Portugal los dos paises que acumulan mayores volimenes de
fabricacion, tanto en nimero de prendas como en valor.



Entre nuestras fabricas y las tiendas, la logistica. El principal centro de distribucion de Zara
se ubica en Arteixo - A Corufia, junto a los servicios centrales de la cadena. Desde alli se
envia mercancia varias veces por semana a todas las tiendas. En Europa, flotas de camiones
realizan el reparto recorriendo mas de 7 millones de kilémetros al afio. El envio a las tiendas
més lejanas se realiza por avién, minimizando el tiempo que transcurre entre la realizacion
del pedido y la recepcidn de la mercancia. En el afio 2000 se transportaron mas de 9 millones
de kilos de prendas por via aérea.

Ya en las tiendas, nuestros clientes se encuentran con el resultado del esfuerzo de miles de
profesionales empefiados en ofrecerles las Gltimas tendencias, los mejores tejidos y la calidad
propia de una cadena de moda internacional. Sus reacciones seran de nuevo el impulso que
ponga en marcha el proceso de creacion de nuevas prendas.



PULL & BEAR

CLOTHING COMPANY

Pull & Bear fue creada en 1991 por Inditex con el objetivo de ofrecer una
moda basica para un hombre joven. En el afio 1998 se introdujo por primera
vez la linea de mujer, completando asi su propuesta comercial.

Joven, activo, informal. Asi es el cliente al que se dirige Pull & Bear. Con
229 tiendas en 10 paises, sus establecimientos atraen al publico tanto por
su imagen moderna como por la competitividad de sus precios de venta.

Sus servicios centrales, actualmente en Arteixo, se trasladaran al municipio
corufiés de Nardn-Ferrol a mediados del afio 2001, junto con el nuevo centro
de distribucion sobre el que se asentara el crecimiento futuro de la cadena.
En este nuevo emplazamiento todos los equipos de la cadena continuaran
proponiendo las Gltimas tendencias.






Creada en 1985, Inditex adquiri6 una participacion en 1991 y asumio el control en 1995. Desde
entonces, Massimo Dutti ha multiplicado por diez su tamafio y sus beneficios, gracias a la
combinacion de un equipo profesional motivado y el respaldo del grupo para relanzar su crecimiento.

En sus inicios se dedicd Unicamente a la moda masculina. Desde 1995 cuenta con una linea de
mujer. Hoy ambas propuestas tienen un peso especifico similar en Massimo Dutti. La cadena ofrece
moda de gran calidad, con imagen de marca a precios medios, para un publico actual y urbano.
Su gama de productos incluye sastreria, camiseria, ropa informal para el tiempo libre, calzado y
complementos. Todo ello se ofrece al cliente en un discreto y cuidado ambiente, en el que cada
elemento dentro de la tienda trata de hacer mas confortable la estancia.

Sus servicios centrales y su centro logistico se encuentran en Tordera (Barcelona), desde donde
se abastecen las 198 tiendas repartidas por 12 paises.



Creada en 1998 para satisfacer las necesidades del publico femenino mas joven, Bershka es
la Gltima cadena nacida dentro de Inditex. En sélo tres afios se ha convertido en una de las
referencias de su sector, contando al cierre del Ultimo ejercicio con 104 tiendas en cuatro paises.

La marcada tendencia de su ropa y una imagen de tienda concebida a la medida de sus clientes
permiten a Bershka ser un foco de interés para las jovenes de entre 13 y 23 afios.

Sus servicios centrales se encuentran desde 1999 en Tordera (Barcelona). Alli se disefian todas
las prendas y desde alli se controla el proceso de fabricacion en los proveedores, con objeto de
asegurar la calidad y el buen estado de las prendas hasta que se reciben en la tienda.

Como todos los proyectos del Grupo, Bershka tiene un marcado enfoque internacional desde su
nacimiento. A pesar de sus grandes perspectivas de crecimiento en Espafia, ya ha comenzado
a dar pasos en el extranjero, de modo que el 20% de sus ventas se realiza ya en mercados




bershka.com




Inditex adquirid en 1999 el control de Stradivarius por su buen posicionamiento
comercial y fuerte potencial de crecimiento.

Stradivarius posee 100 tiendas en 7 paises, en las que se ofrece ropa para mujer
de entre 15y 25 afios. La renovacion constante de sus colecciones y la capacidad
de leer los gustos de los clientes son la clave de su éxito. Sus tiendas, amplias
y con una ambientacion joven y dinamica, ofrecen un gran abanico de posibilidades
con un estilo informal e imaginativo. Tanto en el disefio como en los tejidos y
colores, Stradivarius apuesta siempre por las Ultimas tendencias de la moda

Sus servicios centrales se encuentran en Sabadell (Barcelona). Como consecuencia
de su crecimiento y expansion internacional, se ha previsto su traslado en el
afio 2002 a unas nuevas instalaciones ubicadas en Sallent (Barcelona), donde
se construyen ya sus servicios centrales y centro de distribucion.







Evolucién de la actividad



Crecimiento sostenido

Inditex ha mantenido desde 1998 un crecimiento medio anual de sus
ventas del 27%, que alcanza el 28% en el Gltimo ejercicio. Este crecimiento
se ha apoyado en una fuerte expansion exterior; en 2000, las ventas en

el extranjero ascendieron al 52% del total. Cinco afios atras representaban

El crecimiento del grupo es patente tanto por el resultado de su expansion
internacional -apertura de 20 nuevos mercados en los tres Gltimos afios-
como por la eficaz gestion del negocio, que registra crecimientos en sus

ventas sin tener en cuenta la apertura de nuevas tiendas.

Un buen posicionamiento en el mercado y el crecimiento de sus cadenas
han contribuido a que el grupo alcance la cifra de mas de 90 millones de
prendas vendidas en 2000, un 80% de ellas fabricadas en Europa, en

gran parte en las propias fabricas del grupo.



Cifrade | Ventas (sinIVA) | Porcentaje de
negocio entiendas | ventasen el
propias y extranjero
franquicias
435.049| 433.693 52%
338.607 332.834 48%
268.665 253.818 46%
1998
1999
54% ’

Evolucion de las
ventas en tiendas en:

48%

— Espafia

Extranjero



Incrementos del beneficio y el
cash flow superiores al 25%

El beneficio neto atribuible -43.133 millones de pesetas- y los fondos generados por las

operaciones (cash flow) -66.693 millones de pesetas- se han incrementado un 27% y un 26%

respectivamente sobre el afio anterior. Las actividades del Grupo han generado durante 2000

un cash flow operativo (EBITDA) de 86.768 millones de pesetas. El incremento anual medio del

beneficio neto desde 1998 alcanza el 30%.

Cash flow Beneficio antes Beneficio Beneficio neto

operativo de intereses e consolidado antes atribuible a la

(EBITDA) impuestos (EBIT) de impuestos (BAl)  sociedad dominante
400 &8 (&3¥¢3] a3® B13
1999 68.298 49.278 48.652 34.070
1998 54134 40.183 38.100 25.480
27% 28% 26% 27%

TACC

27% 25% 27% 30%




beneficio neto consolidado
(después de minoritarios)

2000 43.133
1999 34.070
1998 25.480

cash flow

2000 66.693

1999 53.084

1998 39.481




Mas de 2Q0.000 millones de inversion
en los ultimos cinco anos

El crecimiento continuado de los resultados del Grupo ha permitido alcanzar en 2000 un
volumen de recursos propios de 194.822 millones de pesetas. Esta cifra representa un
aumento del 31% sobre el ejercicio anterior, en linea con los incrementos de los Gltimos

afios.

En la evolucidn de las inversiones en los Gltimos ejercicios destaca el marcado perfil inversor
como base para los fuertes crecimientos que mantiene el grupo. La cifra global de inversiones
en los cinco Gltimos ejercicios superd los 200.000 millones de pesetas. En el ejercicio 2000
la cifra de inversiones supera los 50.000 millones de pesetas, que ademas de hacer posible
la apertura de mas de 150 nuevas tiendas estan permitiendo la puesta en marcha de nuevos

centros de distribucion de las diferentes cadenas y centros de produccion de alto nivel



Inversiones finalizadas en 2000
nuevo edificio de los servicios centrales del Grupo Inditex en Arteixo (A Corufia)
cabecera de Tordera (Barcelona), donde se ubican los servicios centrales e instalaciones
logisticas de Massimo Dutti y Bershka

centro de produccion de Indipunt en Narén-Ferrol (A Corufia)

Inversiones en curso
servicios centrales y centro de distribucion de Pull & Bear en Naron-Ferrol (A Corufia)

servicios centrales y centro de distribucion de Stradivarius en Sallent (Barcelona)

recursos propios consolidados

2000 194.822

1999 148.613

1998 112.040




Consistencia en los margenes

Cifra de negocios
Coste de ventas

Margen bruto
Gross margin

Gastos operativos

Cash flow de explotacion (EBITDA)
EBITDA margin

Amortizaciones de inmovilizado

Amortizacion del fondo de comercio

Provisiones

Resultados de operaciones (EBIT)
EBIT margin

Carga financiera neta

Resultado ordinario
Ordinary margin

Pérdidas (Beneficios) extraordinarios

Beneficio antes de impuestos (EBT)
EBT margin

Impuestos

Beneficio consolidado

Beneficio (Pérdida) atribuido a la minoria
Beneficio del ejercicio atribuido a la sociedad dominante
Net income margin

Deuda neta sobre ROE (Beneficio
recursos propios neto atribuible
sobre FEPP.
medios)

4% 25%

17% 26%

14% 25%




CIFRAS MONETARIAS VARIACION
2000 1999 1998 2000 1999 1998 2000/1999
Millones de euros | Millones de pesetas
2.614,7 2.035,1 1.614,7 435.049 338.607 268.665 28%
1.277,0 9884 799,9 212.481 164.458 133.089
1.337,7 1.046,7 814,8 222.568 174.149 135.576 28%
51,2% 51,4% 50,5% 51,2% 51,4% 50,5%
816,2 636,2 489,2 135.800 105.857 81.392
521,5 410,4 325,7 86.768 68.292 54.184 27%
19,9% 20,2% 20,2% 19,9% 20,2% 20,2%
1245 96,5 79,9 20.710 16.054 13.295
10,5 3,4 0,6 1.740 566 92
6,7 144 3.7 1.110 2.394 614
379,9 296,2 2415 63.208 49.278 40.183 28%
14,5% 14,6% 15,0% 14,5% 14,6% 15,0%
13,7 5,6 57 2.283 929 946
366,2 290,6 235,8 60.925 48.349 39.237 26%
14,0% 14,3% 14,6% 14,0% 14,3% 14,6%
(2,7 (1,8) 6,8 (444) (303) 1.137
368,8 2924 229,0 61.369 48.652 38.100 26%
141% 14.4% 14,2% 14,1% 14.4% 14.2%
106,9 86,2 76,1 17.790 14.338 12.660
261,9 206,2 152,9 43.579 34.314 25.440 27%
2,7 1,5 (0,2) 446 244 (40)
259,2 204,8 1531 43.133 34.070 25.480 27%
9,9% 10,1% 9,5% 9,9% 10,1% 9,5%
ROCE (EBIT sobre Cash-flow sobre Apalancamiento Beneficio neto
capital medio | deuda financiera (activos/FF.PP.) sobre cifra de
empleado) negocio (ROS)
34% 7,9 1.8 9,9
33% 2,1 2,0 10,1
37% 2,6 2,0 9,5
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1.080 tiendas en 33 paises

El 31 de enero de 2001 Inditex contaba con 1.080 tiendas
-158 mas que en un afio antes- en 33 paises. En el curso
de 2000 se ha producido la apertura de 4 nuevos mercados:

Austria, Dinamarca, Andorra y Qatar.

Ademas de la entrada en estos nuevos mercados Inditex ha
sequido reforzando su presencia en otros paises, en particular

aquellos en los que inicié recientemente su actividad.




Ndmero  Tiendas  Tiendas en
de tiendas en Espafia el extranjero

1.080 692 388

1.080
922 603 319




24.000 profesionales en tres continentes

Los profesionales que forman el grupo Inditex tienen un papel central en el crecimiento y la expansion
internacional del grupo. El elevado nivel de compromiso del equipo humano con este reto y su rapida
capacidad de adaptacion a un entorno en cambio continuo permiten al grupo afrontar con garantia de

éxito nuevos proyectos.

Inditex es un grupo multinacional, que integra profesionales procedentes de una gran variedad de
culturas. Uno de los mayores esfuerzos se realiza en la formacion del elevado nimero de personas que
cada afio se unen al grupo. La integracion de nuevas tecnologias en todas las areas de actividad del
grupo —disefio, fabricacion, logistica, atencion al cliente...- precisa también de una importante inversion
en formacion. Durante el ejercicio 2000 se pusieron en marcha sistemas de formacion interactivos
basados en las nuevas tecnologias, internet, CDs, etc. En su conjunto, esta tarea formativa esta dirigida

a elevar la calidad y profesionalidad en todas las tareas y fomentar la autonomia y responsabilidad en



Gobierno corporativo



Consejo de Administracion

Miembros de las comisiones
( Presidente de la Comisién)

Auditorja y Nombramientos
Ejecutiva Cumplimiento y Retribuciones

Presidente

D. Amancio Ortega Gaona

Vicepresidente y Consejero Delegado

D. Jose Maria Castellano Rios

Consejeros

D. Carlos Espinosa de los Monteros

D. Francisco Luzén Lopez

Dfia. Rosalia Mera Goyenechea

Diia. Josefa Ortega Gaona

D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian

D. Juan Manuel Urgoiti Lépez de Ocafia

Secretario no consejero

D. Antonio Abril Abadin



El Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion de Inditex es el 6rgano encargado de dirigir, administrar y representar a la
Sociedad con plenitud de facultades, sin perjuicio de las atribuciones que correspondan a la Junta General
de Accionistas estatutaria o legalmente.

La Junta General de Accionistas de Inditex celebrada el dia 20 de julio de 2000 acordd remodelar la
composicion del Consejo de Administracion adaptandolo a las recomendaciones del Codigo Olivencia para
el buen gobierno de las empresas. El objetivo de la adaptacion de este érgano de gobierno de la Sociedad
fue equilibrar el nimero de consejeros dominicales, independientes y ejecutivos, estos Ultimos representados
en el Consejo, ademas de por su Presidente, por el Consejero Delegado y el Director General.

La composicion actual del Consejo de Administracion de Inditex ha quedado como sigue: D. Amancio Ortega
Gaona, Presidente; D. José Maria Castellano, Vicepresidente y Consejero Delegado; y como vocales: ROSP
CORUNNA, S.L., representada por Diia. Rosalia Mera Goyenechea; Diia. Josefa Ortega Gaona; D. Juan Carlos
Rodriguez Cebrian (Director General de Inditex); D. Carlos Espinosa de los Monteros; D. Francisco Luzon
Lopez y D. Juan Manuel Urgoiti Lépez de Ocafia, estos tres dltimos como Consejeros independientes, y D.
Antonio Abril Abadin como Secretario no consejero.

El Consejo se retne de ordinario con una periodicidad trimestral y, a iniciativa del Presidente, cuantas
veces éste lo estime oportuno para el buen funcionamiento de la compafiia.

Reglamento del Consejo

En su reunidn de 20 de julio de 2000, el Consejo de Administracion de Inditex aprobd su Reglamento de
Organizacion y Funcionamiento (el Reglamento del Consejo).

Los aspectos mas relevantes del Reglamento del Consejo, que entrd en vigor en la fecha de su aprobacion,

(a) Salvo en las materias reservadas a la competencia de la Junta General, el Consejo de Administracion
se configura como el maximo érgano de decision de la Sociedad al tener encomendada la administracion
y representacion de la misma.

La politica del Consejo de Administracion es delegar la gestion de los negocios ordinarios de la Sociedad
en favor de los drganos ejecutivos y el equipo de direccion, salvo aquellas materias que legal o
estatutariamente estén reservadas al exclusivo conocimiento del Consejo de Administracion y aquellas
otras que resulten necesarias para un responsable ejercicio de su funcion general de supervision.



El Consejo de Administracion desarrollara sus funciones bajo el principio de maximizacién del valor
de la Sociedad, determinando y revisando las estrategias empresariales y financieras de la Sociedad
a la luz de dicho criterio.

(b) EI Consejo de Administracion estara integrado por Consejeros dominicales (que son aquellos titulares
0 representantes de los titulares de participaciones significativas estables en el capital social de la
Sociedad), Consejeros ejecutivos (que son los que desempefian responsabilidades de gestion dentro
de la Sociedad) y Consejeros independientes (que son profesionales de reconocido prestigio que no se
encuentran vinculados al equipo ejecutivo o a los accionistas significativos).

Ademas, se dispone que el Consejo de Administracion, en el ejercicio de sus facultades de propuesta
a la Junta General y de cooptacion para la cobertura de vacantes, procurara que la proporcion de
Consejeros independientes dentro del Consejo de Administracion sea cuando menos igual al capital
flotante de la Sociedad.

(c) El Reglamento del Consejo regula su estructura y funcionamiento, el estatuto del consejero, las
relaciones del Consejo de Administracion con los accionistas, con los inversores institucionales, con
los mercados y con los auditores.

Comisiones del Consejo

El Consejo de Administracién de Inditex, en su reunion de 28 de febrero de 1997, cred la Comision Ejecutiva.
La composicion actual de la Comision Ejecutiva fue aprobada por el Consejo de Administracion en su
reunion de 20 de julio de 2000. Con fecha 20 de julio de 2000, una vez aprobado el Reglamento del Consejo
de Administracidn, se constituyeron la Comisién de Auditoria y Cumplimiento y la Comision de Nombramientos

Posteriormente, la Comision Ejecutiva en su reunion de 27 de octubre de 2000 aprob6 la composicion de
la Comisidn de Auditoria y Cumplimiento y de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.
Composicién de las Comisiones

SegUn el Reglamento del Consejo, la Comision Ejecutiva estara compuesta por un nimero de Consejeros

no inferior a tres ni superior a siete, actuando como Presidente el Presidente del Consejo de Administracion
y como Secretario el Secretario del Consejo de Administracion, quien podra estar asistido por el Vicesecretario.



Por otra parte, el Reglamento del Consejo prevé que la Comision de Auditoria y Cumplimiento y la Comisidn
de Nombramientos y Retribuciones estaran formadas por un ndmero de Consejeros no inferior a tres ni
superior a cinco, mayoritariamente Consejeros independientes, siendo su Presidente un Consejero

En todas las Comisiones actlia como Secretario D. Antonio Abril Abadin, Secretario del Consejo de

Funciones de las Comisiones

Comision Ejecutiva

Con fecha 28 de febrero de 1997, el Consejo de Administracion delegd en favor de la Comision Ejecutiva
todas las facultades atribuidas al mismo, excepto las facultades indelegables legal o estatutariamente,
y aquellas otras que resulten necesarias para un responsable ejercicio de la funcién general de supervision
que compete al Consejo de Administracion.

La Comision Ejecutiva celebrara sus sesiones con periodicidad mensual y, en cualquier caso, cuando la
convoque su Presidente. La Comision Ejecutiva informard al Consejo de Administracion de los asuntos
tratados y de las decisiones adoptadas.

Comision de Auditoria y Cumplimiento

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de Administracion, la Comision
de Auditoria y Cumplimiento tiene como funciones principales:

(i) Proponer la designacion de los auditores de la Sociedad y servir de canal de comunicacion entre
éstos y el Consejo de Administracion.

(i)Revisar las cuentas de la Sociedad y comprobar la adecuacion e integridad de los sistemas internos
(i) Revisar la informacidn financiera periodica que deba suministrar el Consejo de Administracion a
los mercados y a sus 6rganos de supervision.

(iv) Examinar el cumplimiento de los distintos Reglamentos y c6digos internos aprobados por la Sociedad
y hacer las propuestas necesarias para su mejora.



La Comisidn de Auditoria y Cumplimiento se reunira cada vez que sea convocada por su Presidente, que
debera hacerlo siempre que el Consejo de Administracion o su Presidente solicite la emision de un informe
0 la adopcion de propuestas, y siempre que resulte conveniente para el buen desarrollo de sus funciones.
En todo caso, se reunira una vez al afio para revisar la informacion que el Consejo de Administracion ha
de incluir en la documentacion publica anual.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de Administracion, la Comision
de Nombramientos y Retribuciones tiene como funciones principales:

(i) Informar sobre las propuestas de nombramiento de Consejeros y miembros de las Comisiones, asi
como de altos directivos.

(ii) Informar sobre los sistemas y la cuantia de las retribuciones de Consejeros y altos directivos.

(i) Informar en relacion con las transacciones que impliquen conflicto de intereses y, en general, sobre
las materias relacionadas con los deberes de los Consejeros.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira cada vez que sea convocada por su Presidente,
que deberda hacerlo siempre que el Consejo de Administracion o su Presidente solicite la emision de un
informe o la adopcion de propuestas, y siempre que resulte conveniente para el buen desarrollo de sus
funciones. En todo caso, se reunira una vez al afio para preparar la informacion sobre las retribuciones
de los Consejeros que el Consejo de Administracion ha de incluir en la documentacion pUblica anual.



Equipo Directivo

Administracion y Sistemas
Fernando Aguiar

Recursos Humanos
JesUs Vega

ZARA
José Toledo

PULL&BEAR
Pablo del Bado

MASSIMO DUTTI
Jorge Pérez

BERSHKA
Carlos Mato

STRADIVARIUS
Jordi Triquell

OYSHO
Sergio Bucher

. Departamentos Corporativos

Director General
Juan Carlos R. Cebrian

Presidente
Amancio Ortega

| Secretario General y del Consejo

| Antonio Abril

Fiscal

___| Vicepresidente y Consejero Delegacm
Jose Marfa Castellano |

__ Direccion Internacional
Bernardo Sanchez

Expansion
~ Ramon Refion

| Inmobiliario
Fernando Martinez

. Unidades de negocio

José Arnau

Borja de la Cierva

Mercado de Capitales
Marcos Lopez

Comunicacion

Diego Copado

Internet
Luis Blanc

Logistica
Lorena Alba

Materia Prima
José M? Vandell6s

Fébricas
Directores

Financiero y C. Gestion

Asesoria Juridica
Javier Monteoliva

. Areas de apoyo al negocio
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ARTHURANDERSEN

Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas Costa Rica, 5, 1, planta com
15004 La Conifia

A los Accionistas de
Industria de Disefio Textil, 5.A.;

I. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Industria de Disefio Textil, S.A. y
Sociedades Dependientes, que componen el Grupo Inditex, que comprenden el balance de
situacién consolidado al 31 de enero de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha (en adelante, ejercicio
2000), cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas,
de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Los Administradores presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance y
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidados, ademds de las cifras del ejercicio 2000, las
correspondientes a los ejercicios 1999 y 1998. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2000. Con fecha 2 de mayo de 2000 y 3 de mayo de
1999 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas de los
ejercicios 1999 y 1998, en los que expresamos una opinién favorable.

3. En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2000 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del
Grupo Inditex al 31 de enero de 2001 y de los resultados de sus operaciones durante el ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2000 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucidn de sus negocios
y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién consolidado
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2000. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado
en este mismo pdrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de
los registros contables de las Sociedades consolidadas.

ARTHUR ANDERSEN

Rafael Abella

14 de marzo de 2001
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INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999
(CIFRAS EN MILLONES DE PESETAS)

ACTIVO 31 enero 01 31 enero 00 (*) 31 enero 99 (*)
B) INMOVILIZADO
|. Gastos de establecimiento (nota 5) 335 79 88
[I. Inmovilizaciones inmateriales (nota 6) 50.465 43.616 35.751
Bienes y derechos inmateriales 66.363 57.045 46.949
Amortizaciones (15.890) (13.421) (11.190)
Provisiones (8) (8) (8)
[Il. Inmovilizaciones materiales (nota 7) 174.028 144.893 111.587
Terrenos y construcciones 71.392 57.961 50.333
Instalaciones técnicas y maquinaria 133.133 106.869 77.264
Otro inmovilizado 16.641 17.034 12.527
Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso 13.865 14.867 12.446
Amortizaciones (61.003) (51.804) (40.589)
Provisiones 0 (34) (394)
IV. Inmovilizaciones financieras (nota 8) 6.873 5.700 4.658
Participaciones puestas en equivalencia 1.508 1.347 1.509
Cartera de valores a largo plazo 2.057 856 563
Otros créditos 3.476 3.518 2.586
Provisiones (168) (21) 0
V. Acciones de la sociedad dominante 524 180 180
Total inmovilizado 232.225 194.468 152.264
C) FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION (nota 9) 14.827 16.325 194
D) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 10) 3.740 4.006 3.089
E) ACTIVO CIRCULANTE
Il. Existencias (nota 11) 40.772 31.357 26.230
[Il. Deudores 24.155 20.235 12.484
Clientes por ventas y prestacion de servicios 11.819 9.790 7.001
Otros deudores 12.484 10.591 5.795
Provisiones (148) (146) (312)
IV. Inversiones financieras temporales (nota 12) 14.128 8.321 14.310
Cartera de valores a corto plazo 10.443 5.559 12.494
Otros créditos 3.685 2.762 1.816
VI. Tesoreria 19.793 19.044 10.923
VII. Ajustes por periodificacion 1.034 1.225 1.186
Total activo circulante 99.882 80.182 65.133
TOTAL ACTIVO 350.674 294.981 220.680

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Ill forman parte integrante del balance de situacion al 31 de enero de 2001.
(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.



INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999

(CIFRAS EN MILLONES DE PESETAS)

PASIVO 31 enero 01

A) FONDOS PROPIOS (nota 14)

31 enero 00 (*)

31 enero 99 (*)

I. Capital suscrito 15.557 15.400 15.400
II. Prima de emision 3.391 0 0
IIl. Reserva de revalorizacion 282 282 282
IV. Otras reservas de la sociedad dominante 79.870 48.240 35.633
Reservas distribuibles 76.240 44.980 32.373
Reservas no distribuibles 3.630 3.260 3.260
V. Reservas sdad. consolidadas integr. global o prop. 46.860 45.279 33.815
VI. Reservas en sociedades puestas en equivalencia 121 26 108
VII. Diferencias de conversion 5.808 5.316 1.322
De sdades. consolidadas por integr. Global 5.808 5.316 1.322
VIIl.Beneficio atribuible a la sociedad dominante 43.133 34.070 25.480
Resultado consolidado (Beneficios y Pérdidas) 43.579 34.314 25.440
Resultado atribuido a la minoria (Beneficios y Pérdidas) (446) (244) 40
IX. Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio (200) 0 0
Total fondos propios 194.822 148.613 112.040
B) INTERESES MINORITARIOS (nota 15) 1.876 2.344 1.247
D) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 16) 341 311 332
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (nota 17) 3.537 3.503 2.088

F) ACREEDORES A LARGO PLAZO
II. Deudas con entidades de crédito (nota 18) 27.543 34.575 28.050
IIl. Otros acreedores (nota 19) 11.025 13.834 2.939
Total acreedores a largo plazo 38.568 48.409 30.989

G) ACREEDORES A CORTO PLAZO
II. Deudas con entidades de crédito (nota 18) 16.118 19.357 14.698
[ll. Deudas con sociedades puestas en equivalencia (nota 13) 304 241 226
IV. Acreedores comerciales 53.733 45.941 35.870
V. Otras deudas no comerciales (nota 19) 41.359 26.252 23.177
VII. Ajustes por periodificacion 16 10 13
Total acreedores a corto plazo 111.530 91.801 73.984
TOTAL PASIVO 350.674 294.981 220.680

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Ill forman parte integrante del balance de situacion al 31 de enero de 2001.

(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.



INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999

(CIFRAS EN MILLONES DE PESETAS)

DEBE 31 enero 01 31 enero 00 (*) 31 enero 99 (*)
A) GASTOS
Aprovisionamientos 215.231 164.910 141.432
Gastos de personal 68.450 53.011 42.021

a) Sueldos, salarios y asimilados 54.326 41.388 32.997

b) Cargas sociales (nota 21) 14.124 11.623 9.024
Dotaciones para amortizaciones inmovilizado 20.710 16.054 13.295
Variacion de las provisiones (nota 2.e) 985 2.489 738
Otros gastos de explotacion 67.810 52.990 39.376
|. BENEFICIOS EXPLOTACION 64.948 49.844 40.275
Gastos financieros y gastos asimilados 3.660 2.715 2.152
Diferencias negativas de cambio 4.099 1.025 895
[I. RESULTADOS FINANCIERQS POSITIVOS 0 0 0
Participacion en pérdidas de sociedades puestas

en equivalencia 0 0 7
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion (nota 9) 1.740 566 92
[1l. BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 60.925 48.349 39.237
Variacion de las provisiones de inmovilizado

inmaterial y material 137 (11) 116
Pérdidas procedentes del inmovilizado 1.413 644 1.194
Gastos extraordinarios (notas 2.ey 21) 5.064 677 229
Gastos y pérdidas de otros ejercicicios 596 92 171
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIQOS POSITIVOS (nota 21) 444 303 0
V. BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 61.369 48.652 38.100
Impuesto sobre sociedades (nota 20) 16.888 13.586 12.179
Otros impuestos (nota 20) 902 752 481
VI. BENEFICIO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 43.579 34.314 25.440
Beneficio atribuido a la minoria 446 244 0
VII. BENEFICIO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO

A LA SOCIEDAD DOMINANTE 43.133 34.070 25.480

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Ill forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de enero de 2001.

(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.



INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999

(CIFRAS EN MILLONES DE PESETAS)

HABER 31 enero 01 31 enero 00 (*) 31 enero 99 (*)
B) INGRESOS
Importe neto de la cifra de negocios (nota 21) 435.049 338.607 268.665
Aumento de las existencias de productos terminados

y en curso de fabricacion 2.750 452 8.343
Otros ingresos de explotacion 335 239 129
|. PERDIDAS DE EXPLOTACION 0 0 0
Ingresos de participaciones en capital 27 42 13
Otros ingresos financieros 1.600 1.113 1.038
Diferencias positivas de cambio 3.806 1.560 998
I1. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 2.326 1.025 998
Participacion en beneficios de sociedades

puestas en equivalencia (nota 8) 43 96 59
[II. PERDIDAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 0 0 0
Beneficio en enajenacion de inmovilizado 6.678 632 179
Subv. de capital transferidas al resultado del ejercicio 7 6 21
Ingresos y beneficios extraordinarios 757 980 253
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 212 87 120
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 0 0 1.137
Pérdida atribuida a la minoria 0 0 40

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Il forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de enero de 2001.

(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.



1- ACTIVIDAD DEL GRUPO

Industria de Disefio Textil, S.A., (en adelante Inditex) calzado, en las que Inditex ejerce una direccion
y sus sociedades participadas configuran un grupo centralizada, aplicando politicas y estrategias a
integrado, fundamentalmente, por empresas del
sector de confeccién y comercializacion textil y

El Grupo explota una serie de cadenas comerciales, cuyos nombres y puntos de venta en funcionamiento al
31 de enero de 2001 eran los siguientes :

Cadena Comercial N° Puntos de Venta: Propios Franquicias Total
Zara 422 27 449
Pull & Bear 199 30 229
Massimo Dutti 120 78 198
Bershka 102 2 104
Stradivarius 65 35 100
Totales 908 172 1.080

La distribucion de estos puntos de venta por paises, a 31 de enero de 2001, es como sigue:
Pais N° Puntos de Venta: Propios Franquicias Total

Espafia 646 46 692
Portugal 78 26 104
Francia 64 0
México 30 11
Israel 0 23
Bélgica 13 8
Grecia 19 0
Japén 11
Arabia Saudi 11
Chipre
Argentina

Gran Bretafia
Alemania
Estados Unidos
Suecia

Brasil

Dubai

Turquia
Venezuela
Kuwait

Libano

Austria
Canada
Holanda
Polonia

Malta

Chile

Uruguay
Dinamarca
Noruega
Andorra
Bahrein

Qatar

Totales
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El Grupo ofrece a sus clientes, para los puntos
de venta de todas las cadenas comerciales situadas
en territorio espafiol, la tarjeta de compra "Affinity",
la cual es gestionada por una entidad financiera
independiente que asume el riesgo de impagados.

En el Anexo Il se incluyen las sociedades
dependientes, asociadas y multigrupo, participadas
directa e indirectamente por la matriz, que han sido
incluidas en el perimetro de la consolidacion.

2 - BASES DE PRESENTACION DE LAS
CUENTAS ANUALES Y PRINCIPIOS
DE CONSOLIDACION

a) Imagen fiel.

Las cuentas anuales consolidadas al 31 de enero
de 2001 adjuntas se han obtenido a partir de los
registros contables de Industria de Disefio Textil,
S.A.y de las sociedades dependientes que componen
el Grupo Inditex y se presentan de acuerdo con el
Plan General de Contabilidad vigente en Espafia,
de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Grupo.

Las cuentas anuales individuales y consolidadas
al 31 de enero de 2000 de Industria de Disefio Textil,
S.A. y del Grupo Inditex, respectivamente, y las
individuales de cada una de las Sociedades
dependientes y asociadas incluidas en el perimetro
de la consolidacién a la citada fecha, fueron
aprobadas por las respectivas Juntas Generales de
Accionistas en los plazos legalmente establecidos,
mientras que las correspondientes a las sociedades
que componen el perimetro de la consolidacion
efectuada al 31 de enero de 2001 seran formuladas
por los Administradores de las distintas sociedades
y se someteran a la aprobacion de las
correspondientes Juntas Generales Ordinarias de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin
ninguna modificacion.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Inditex se someteran a la aprobacion de la Junta
General de Accionistas de Inditex, estimandose que
se aprobaran también sin modificaciones.

Las cuentas anuales individuales de Inditex al
31 de enero de 2001 han sido formuladas por los
Administradores en documento separado de estas

cuentas anuales consolidadas, que serd también
depositado en el Registro Mercantil de A Corufia
(Espafia), una vez lo apruebe la Junta General de
Accionistas de la Sociedad.

b) Principios contables.

Los principios y criterios contables aplicados en
la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas
al 31 de enero de 2001 son los que se resumen en
la Nota 4 de esta Memoria. Todos los principios
contahles obligatorios con incidencia en el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados
del Grupo han sido aplicados en su elaboracion.

¢) Principios de consolidacion.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se
han preparado de acuerdo con el Plan General de
Contabilidad vigente en Espafia, la normativa de
consolidacion y a partir de los registros contables
de Inditex y de sus sociedades participadas.

La consolidacion se ha realizado de la siguiente

-Por el método de integracién global aquellas
sociedades sobre las que se tiene un dominio

-Por el método de integracion proporcional las
sociedades multigrupo gestionadas conjuntamente

Las sociedades en las que el Grupo posee una
influencia significativa pero no se tiene la mayoria
de voto ni se gestiona conjuntamente con terceros,
se valoran por el procedimiento de puesta en

La participacion de los accionistas minoritarios
en el patrimonio y en los resultados de las
sociedades dependientes consolidadas se presenta
en los capitulos "Intereses minoritarios" del pasivo
del balance de situacion consolidado y "Beneficio
atribuido a la minoria" de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, respectivamente.

Todos los saldos deudores y acreedores,
transacciones y resultados significativos entre
sociedades consolidadas por integracién global,
han sido eliminados en el proceso de consolidacion.



En el caso de sociedades consolidadas por inte-
gracion proporcional, los créditos, débitos, ingresos,
gastos y los resultados por operaciones con otras
compafiias del Grupo han sido eliminados en la
proporcion que representa la participacion de Inditex
en el capital de aquéllas.

En las sociedades participadas en las que se ha
seguido un criterio de contabilizacion y valoracion
distinto a los de la sociedad dominante y siempre
que tenga un efecto significativo, se ha procedido
a su ajuste, con el fin de presentar los estados
financieros consolidados en base a normas de va-

De acuerdo con la practica habitual en Espafia,
estas cuentas anuales no incluyen el efecto fiscal
derivado de la incorporacion de las reservas de las
sociedades dependientes en el extranjero a la con-
tabilidad de la matriz, en los casos en que sea
aplicable, debido a que se estima que no se reali-
zaran transferencias de reservas no sujetas a tri-
butacion en origen, y porque el proceso de consoli-
dacion no implica la distribucién de reservas, que
van a seqguir siendo utilizadas como fuente de au-
tofinanciacion por cada una de las sociedades con-

d) Identificacion.

Las cifras desglosadas en estas cuentas anuales
se encuentran expresadas en millones de pesetas.

El ejercicio terminado el 31 de enero de 2000 se
denominara, en lo sucesivo, "ejercicio 1999", el
terminado el 31 de enero de 2001 "ejercicio 2000",
y asi sucesivamente.

e) Comparacion de la informacion.

En las cuentas de pérdidas y ganancias consoli-
dadas de los ejercicios 1998 y 1999, formuladas en
su dia por los Administradores, figuraba el epigrafe
"Trabajos efectuados por el grupo para su inmovili-
zado" por importes de 9.456 y 16.869 millones de
pesetas, respectivamente, los cuales no figuran en
las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas
de los ejercicios 1998 y 1999 adjuntas, ya que se
ha eliminado dicho importe contra los gastos que

Dentro del epigrafe "Gastos extraordinarios" de
las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas
de los ejercicios 1998 y 1999 que en su dia formu-
laron los Administradores figuraban 614 y 2.394
millones de pesetas respectivamente, los cuales
han sido reclasificados al epigrafe "Variacion de
las provisiones" de las cuentas de pérdidas y ga-
nancias consolidadas de los ejercicios 1998 y 1999

Ambas reclasificaciones de los ejercicios ante-
riores, se han realizado con objeto de mejorar la
imagen fiel de los resultados y presentar dichas
cuentas con los mismos criterios que las del ejercicio

Perimetro de consolidacion.

En el ejercicio 2000 se han incorporado las
siguientes sociedades al perimetro de consolidacion,
todas ellas constituidas por el Grupo :

Bershka Mexico, SA de CV

Bershka Venezuela, S.A.
Stradivarius Hellas, S.A.
Stradivarius Portugal, Conf. Lda.
Massimo Dutti Deutschland, GmbH
SCI Vastgoed Nancy

En el presente ejercicio se han dado de baja en
el perimetro de consolidacion las sociedades
dependientes Arrojo, S.A. y Motorgal, S.A., por su
escasa incidencia en el Grupo y la sociedad DBJ
Portugal Conf. Lda., por estar en proceso de

Durante el presente ejercicio, las sociedades,
denominadas a 31 de enero de 2000, Pigaro 2100,
S.A., y Confecciones Noite, S.A. , han cambiado su
denominacion social por la de Stradivarius Espafia,
S.A. y Oysho Espafia, S.A., respectivamente.

La Sociedad dependiente Zara Deutschland,
GmbH, que el ejercicio anterior se consolidd por el
método de integracion global, se ha consolidado en
el presente ejercicio por el método de integracion
proporcional, ya que la participacion efectiva de la
matriz sobre dicha sociedad ha pasado del 51% del
jercicio 1999 al 50% en el presente ejercicio (nota 15).

Estas modificaciones no han supuesto impacto
patrimonial significativo alguno en las cuentas
anuales consolidadas adjuntas.



3 - DISTRIBUCION DE RESULTADOS
DE LA DOMINANTE

La propuesta de distribucion del resultado neto
del ejercicio 2000 de la matriz, formulada por los
Administradores de la Sociedad, incluye destinar al
pago de dividendos 1.200 millones de pesetas, de
los cuales 200 fueron pagados como dividendo a
cuenta en el presente ejercicio, 28.189 millones de
pesetas a reservas voluntarias y los restantes 31
millones de pesetas a reserva legal.

4 - NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas
para la elaboracion de las cuentas anuales del
Grupo consolidado al 31 de enero de 2001 de acuerdo
con las establecidas por el Plan General de
Contabilidad vigente en Espafia, han sido las

a) Gastos de establecimiento.

Se encuentran valorados por los costes incurridos,
y se presentan netos de su amortizacion, la cual se
efectla, en general, linealmente en un plazo de

b) Inmovilizaciones inmateriales.

Este epigrafe del activo del balance de situacion
consolidado adjunto incluye los siguientes

-Propiedad industrial: Se carga por los importes
satisfechos para la adquisicion de la propiedad o
del derecho al uso de las diferentes manifestaciones
de la misma, o por los gastos incurridos con motivo
del registro de las desarrolladas por la empresa,
y se amortiza linealmente en un periodo de cinco

-Aplicaciones informaticas: se encuentran
valoradas a su coste de adquisicion y se amortizan
de forma lineal en un plazo de cinco afios.

-Bienes en régimen de arrendamiento financiero:
Los contratos de arrendamiento financiero (leasing)
de todas las sociedades consolidadas se
contabilizan como activos inmateriales por el valor
al contado del bien, reflejandose en el pasivo la
deuda total por las cuotas mas el importe de la

opcion de compra. La diferencia entre dichos
importes, constituida por los gastos financieros de
la operacidn, se contabiliza como gastos a distribuir
en varios ejercicios y se imputa a resultados
siguiendo un criterio financiero.

Excepcionalmente, algunas de las sociedades
consolidadas actualizaron sus bienes en régimen
de arrendamiento financiero de acuerdo con lo
establecido con el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7
de junio (notas 6y 14).

Los derechos registrados como activos
inmateriales se amortizan atendiendo a la vida atil
del bien objeto del contrato, seglin se muestra en
el apartado c) siguiente. Cuando se ejercita la
opcion de compra, el valor de los derechos
registrados y su correspondiente amortizacion
acumulada se dan de baja en estas cuentas y pasan
a formar parte del inmovilizado material.

-Derechos de traspaso: Se registran por los importes
satisfechos para su adquisicion, y en general, se
amortizan linealmente en 10 afios, salvo que el
periodo del contrato sea inferior. Dentro de este
epigrafe se incluyen derechos de traspaso adquiridos
en Francia protegidos juridicamente y, por tanto,
de naturaleza perpetua, por lo que la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada adjunta del
ejercicio 2000 no recoge dotacién a la amortizacion
alguna para estos derechos.

Igualmente, se incluyen en este epigrafe las
cantidades satisfechas en concepto de primas de
acceso a locales comerciales. Estas cantidades, en
general, se imputan a resultados linealmente en el
plazo de duracion de los contratos suscritos.

c) Inmovilizaciones materiales.

En algunas de las sociedades consolidadas, los
bienes comprendidos en el inmovilizado material se
encuentran valorados a su precio de adquisicion
actualizado, de acuerdo con diversas disposiciones
legales, entre las que se encuentra el Real Decreto-
Ley 7/1996, de 7 de junio (nota 7 y 14). Para el
resto de sociedades, dichos bienes estan valorados
al precio de adquisicion. El precio de adquisicion
incluye los gastos adicionales que se producen
hasta la puesta en condiciones de funcionamiento
del bien. En circunstancias excepcionales, y siempre
que se cumplan los requisitos establecidos por la
normativa contable vigente, se capitalizan como
mayor coste de adquisicién los gastos financieros
incurridos con anterioridad a la puesta en
funcionamiento del bien.



Los costes de ampliacion, modernizacion o
mejoras que representan un aumento de
productividad, capacidad o eficiencia, o un
alargamiento de la vida atil de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento
incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta
de pérdidas y ganancias.

La dotacion anual a la amortizacién se calcula
por el método lineal, en funcion de la vida Gtil
estimada de los diferentes bienes, la cual es la

Descripcion Afios vida util
Construcciones 25a50
Instalaciones técnicas 8al3
Maquinaria 8all
Utillaje 428
Mobiliario 7al0
Equipos de proceso de informacion 428
Elementos de transporte 3as
Otro inmovilizado 4210

Las plusvalias o incrementos de valor resultantes
de las operaciones de actualizacion se amortizan
en los periodos impositivos que restan por completar
la vida Gtil de los elementos patrimoniales

d) Valores mobiliarios y otras inversiones financieras
analogas.

Los valores mobiliarios no consolidados por
integracion global o proporcional (Anexo I1), pero
en los que se posee una participacion de mas de
un 20% se valoran por el procedimiento de puesta
en equivalencia, es decir, aplicando el porcentaje
de participacion al valor tedrico contable de la
participacion, obtenido del ultimo balance de
situacion disponible de la sociedad participada.

Los valores mobiliarios que representan una
participacion inferior al 20%, o que se excluyen del
perimetro de la consolidacién, se valoran a sus
precios de adquisicion, o al valor teérico contable
que se desprende del ultimo balance de situacion
disponible de la sociedad participada, si este tltimo
fuese inferior mediante la dotacién de las
correspondientes provisiones.

En el célculo del valor tedrico contable se tienen
en cuenta las plusvalias tacitas existentes en el
momento de la adquisicién y que subsistan en el
de la valoracion posterior.

Los créditos no comerciales, tanto a corto como
a largo plazo, se registran por el importe entregado.
La diferencia entre este importe y el nominal de los
créditos se registra en la cuenta "Ingresos por
intereses diferidos", con contrapartida en la
correspondiente rubrica de inmovilizado o circulante,
del activo del balance de situacion consolidado.
Los ingresos por intereses se computan en el
ejercicio en que se devengan, siguiendo un criterio

e) Acciones de la Sociedad dominante.

Corresponden en su totalidad a acciones
adquiridas por la Sociedad matriz (Inditex) y se
valoran al menor de los dos siguientes: el precio
de adquisicion, constituido por el importe total
satisfecho por la adquisicion, mas los gastos
inherentes a la operacion, o el valor tedrico contable
que les corresponda, corregido por las plusvalias
tacitas existentes en el momento de la compra y
que subsistan en el de la valoracién posterior.

f) Fondo de comercio de consolidacion.

Este capitulo del balance de situacién consolidado
adjunto recoge las diferencias de consolidacion
pendientes de amortizar originadas en la adquisicion
de Sociedades dependientes consolidadas o puestas
en equivalencia, en su caso, y que se espera vayan
a ser recuperadas con los resultados positivos de
estas sociedades en los prdximos ejercicios.

El criterio general es amortizar estas diferencias
sistematicamente en un periodo de diez afios, plazo
previsto por la Direccion del Grupo durante el cual
dicho fondo contribuira a la obtencion de beneficios

g) Conversion de cuentas anuales de sociedades
extranjeras consolidadas.

Los estados financieros correspondientes a las
sociedades extranjeras incluidas en el perimetro de
la consolidacion se han convertido a pesetas
utilizando el tipo de cambio vigente a la fecha de
cierre del ejercicio para los activos y pasivos. Los
fondos propios se han convertido al tipo de cambio
historico y las partidas de la cuenta de pérdidas y
ganancias a los tipos de cambio medios del ejercicio.



Asimismo, en las sociedades situadas en paises
con altas tasas de inflacién (basicamente México,
Turquia y Venezuela), las partidas del balance y de
la cuenta de pérdidas y ganancias han sido
ajustadas, antes de proceder a su conversion en
pesetas, por el efecto de los cambios en los precios,
de acuerdo con las normas establecidas al efecto
en sus paises de origen.

La diferencia de cambio surgida de la aplicacion
de los criterios antes mencionados se presenta, con
el signo que le corresponda, en los fondos propios
del balance de situacién consolidado adjunto en el
epigrafe "Diferencias de conversion" (Nota 14).

h) Gastos a distribuir en varios ejercicios.

Los importes registrados en este capitulo del
balance de situacion consolidado adjunto se
corresponden con los siguientes conceptos:

-Diferencias entre el valor nominal de las deudas
y el importe recibido por las mismas, que se imputan
a resultados siguiendo un criterio financiero.

-Gastos de adquisicién de inmovilizado, que se
registran por los importes incurridos y se imputan
a resultados de forma lineal, generalmente en un

i) Existencias.

Los bienes comprendidos en las existencias se
valoran a precio de adquisicién o coste de
produccion, que incluye el coste de los materiales
consumidos, la mano de obra y los gastos de
fabricacion. Cuando el valor de mercado es inferior
al precio de adquisicion o coste de producciény la
depreciacion se considera reversible, se procede a
efectuar la correccion valorativa, dotando a tal
efecto la correspondiente provision. Se considera
como valor de mercado el siguiente:

-Para las existencias comerciales, materias primas
y auxiliares, su precio de reposicion o el valor neto
de realizacion si fuese inferior.

-Para los productos terminados, su valor de
realizacién, deducidos los gastos de
comercializacion que correspondan.

-Para los productos en curso y semiterminados, el
valor de realizacion de los productos terminados
correspondientes, deducidos la totalidad de costes

de fabricacion pendientes de incurrir y los gastos

El método de calculo del precio de adquisicion
esta en funcion del tipo de bien de que se trate,
utilizandose, basicamente, el método "primera
entrada - primera salida" (FIFO) para los tejidos y
otros suministros textiles.

La valoracion de los productos obsoletos,
defectuosos o de lento movimiento se ha reducido
a su posible valor de realizacion.

j) Provisiones para riesgos y gastos.

La politica del Grupo Inditex es dotar las
provisiones que corresponda por el importe estimado
que sea necesario para hacer frente a
responsabilidades probables o ciertas, nacidas de
litigios en curso y por indemnizaciones u
obligaciones pendientes de cuantia indeterminada,
avales u otras garantias similares a cargo del grupo,
asi como cualesquiera otras contingencias de todo
tipo que pudieran ponerse de manifiesto como
consecuencia de la actividad del mismo. Su dotacion
se efectla al nacimiento de la responsabilidad o
de la obligacion que determina la indemnizacion o

De acuerdo con los convenios colectivos
aplicables, algunas de las sociedades del Grupo
estan obligadas a satisfacer determinados premios
por jubilacion. Con criterio general, esta obligacion
se registra como gasto en el momento en que se
produce su pago, porque el pasivo devengado no es
significativo en relacion con estas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto.

k) Deudas.

Las deudas se contabilizan por su valor nominal
y la diferencia entre dicho valor nominal y el importe
recibido se contabiliza en el activo del balance como
gastos a distribuir en varios ejercicios, que se
imputan a resultados por los correspondientes al
ejercicio en funcion de su devengo, siguiendo un

En el balance de situacion adjunto y de acuerdo
con el Plan General de Contabilidad, las deudas se
clasifican en funcién de sus vencimientos,
considerando como acreedores a corto plazo las
deudas con vencimiento inferior 0 igual a 12 meses
y como acreedores a largo plazo las deudas con
vencimiento superior a los 12 meses.



[) Subvenciones de capital.

La subvenciones de capital no reintegrables se
registran en el capitulo "Ingresos a distribuir en
varios ejercicios” del pasivo del balance de
situacion consolidado adjunto, y se valoran por el
importe concedido, imputandose a resultados
linealmente en el periodo de vida Util estimada de
los bienes afectos a las mismas.

m) Transacciones en moneda extranjera.

La conversion en moneda nacional de la moneda
extranjera y de los créditos y débitos expresados en
moneda extranjera se realiza aplicando el tipo de
cambio vigente en el momento de efectuar la
correspondiente operacion, valorandose al cierre
del ejercicio de acuerdo con el tipo de cambio vigente

Las diferencias de cambio que se producen en
relacion con la valoracion de la moneda extranjera
en poder de las sociedades se cargan o abonan,
segun corresponda, al resultado del ejercicio.

Las diferencias de cambio que se producen como
consecuencia de la valoracion, al cierre del gjercicio,
de los débitos y créditos en moneda extranjera, se
clasifican en funcion del ejercicio en que vencen y
de la moneda, agrupandose a estos efectos las
monedas que, aun siendo distintas, gozan de
convertibilidad oficial y presentan un
comportamiento similar en el mercado.

Las diferencias netas positivas de cada grupo
se recogen en el pasivo del balance como "Ingresos
a distribuir en varios ejercicios", salvo que por el
grupo correspondiente se hayan imputado a
resultados de ejercicios anteriores diferencias
negativas de cambio, en cuyo caso se abonan a
resultados del ejercicio hasta el limite de las
diferencias negativas netas cargadas a resultados
de ejercicios anteriores.

Las diferencias negativas de cada grupo se
imputan a resultados.

Las diferencias positivas diferidas en ejercicios
anteriores se imputan a resultados en el ejercicio
en que vencen los correspondientes créditos y
débitos, o en la medida en que en cada grupo

homogéneo se han ido reconociendo diferencias de
cambio negativas, por igual o superior importe.

n) Ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del
criterio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento en
que se produzca la corriente monetaria o financiera

No obstante, siguiendo el principio de prudencia,
las sociedades Unicamente contabilizan los
beneficios realizados a la fecha del cierre del
ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las
pérdidas, aln las eventuales, se contabilizan tan
pronto son conocidos.

fi) Impuesto sobre beneficios.

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio se calcula en funcién del resultado
econémico antes de impuestos de las diferentes
sociedades que componen el Grupo Inditex,
aumentado o disminuido, segun corresponda, por
las diferencias permanentes con el resultado fiscal,
entendiendo éste como la base imponible del citado

El importe de las bonificaciones y deducciones
en la cuota tomadas en el ejercicio se considera
como un menor importe del gasto por Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio.

0) Instrumentos de cobertura de riesgo.

El Grupo sigue la préactica de formalizar
operaciones financieras en cobertura de parte de
sus importaciones y exportaciones en divisas
(seguros de cambio, forwards y opciones sobre
divisas, fundamentalmente). Al tratarse de
operaciones de cobertura sin caracter especulativo,
los resultados producidos en las mismas se registran
en el momento de la liquidacion de las operaciones.

Del cierre tedrico de dichas operaciones al 31 de
enero de 2001 no se desprende pérdida alguna que
debiera ser incorporada a los registros contables



5 - GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El movimiento habido durante el ejercicio 2000 en las diferentes cuentas de este epigrafe del balance de

situacion consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

Concepto Saldo 1/2/00
Gastos de constitucion 16
Gastos de primer establecimiento 61
Gastos ampliacion de capital 2
Totales 79

Adicion Traspasos  Amortizacion  Saldo 31/1/01
0 1 5 12

312 89 146 316
55 0 50 7
367 90 201 335

6 - INMOVILIZADO INMATERIAL

La composicion y movimiento habido en el ejercicio 2000 en las distintas partidas que componen este
epigrafe del balance de situacion consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

Inmovilizado Inmaterial Saldo 1/2/00 Adicion  Disminucion ~ Traspasos  Saldo 31/1/01
Propiedad industrial 1.434 561 17 2 1.980
Aplicaciones informaticas 371 116 1 87 573
Derechos de traspaso 30.775 9.902 827 (577) 39.273
Dchos. s/bienes arrendamiento financiero 24.314 475 0 (755) 24.034
Anticipos y otro inmov. inmaterial 151 352 0 0 503
Totales 57.045 11.406 845 (1.243) 66.363
Amortizacion acumulada Saldo 1/2/00 Adicion ~ Disminucion ~ Traspasos  Saldo 31/1/01
Propiedad industrial 797 245 0 2 1.044
Aplicaciones informaticas 233 110 16 55 382
Derechos de traspaso 8.767 1.817 443 (66) 10.075
Dchos. s/bienes arrendamiento financiero 3.624 1.107 0 (342) 4.389
Totales 13.421 3.279 459 (351) 15.890

Las adiciones corresponden a las inversiones del

Los traspasos corresponden principalmente a
diferencias de conversion en sociedades
dependientes extranjeras y a contratos de leasing
vencidos en el ejercicio y que se traspasan al
inmovilizado material.

Algunas sociedades del Grupo actualizaron sus
bienes en arrendamiento financiero al amparo del
Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. El resultado
de la actualizacion ascendié a 843 millones de
pesetas y ha supuesto un aumento en la dotacion
de la amortizacion de inmovilizado inmaterial en el
ejercicio 2000 de 11 millones de pesetas,
aproximadamente. El aumento previsto para el
ejercicio 2001 es de 14 millones de pesetas. El
importe de las actualizaciones netas acumuladas,

al 31 de enero de 2001, realizadas al amparo del
Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, teniendo en
cuenta los retiros o traspasos del ejercicio y de
ejercicios anteriores, ha ascendido a 713 millones

Al cierre del ejercicio 2000 las sociedades del Grupo
Inditex tienen en régimen de arrendamiento
financiero diversos contratos, correspondientes
principalmente a locales comerciales, que presentas
las siguientes caracteristicas:

Importes
Coste total de los bienes 24.034
Cuotas ejercicios anteriores 11.121
Cuotas ejercicio 2000 3.395
Cuotas pendientes 12.648
Opcidn de compra 1.670



7 - INMOVILIZADO MATERIAL

La composicion y movimiento habido en el ejercicio 2000 en las distintas partidas de este epigrafe del
balance de situacién consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

Inmovilizado Material Saldo 1/2/00 Adicion Traspasos  Disminucion  Saldo 31/1/01
Terrenos y Construcciones 57.961 8.598 6.079 1.246 71.392
Maquinaria e instalaciones 106.869 27.041 7.255 8.032 133.133
Mobiliario 10.028 3.458 (1.422) 438 11.626
Equipos proceso informacion 3.123 895 (43) 97 3.878
Otro inmovilizado material 3.883 3.871 57 6.674 1.137
Anticipos e Inmovilizado en curso 14.867 9.565 (9.240) 1.327 13.865
Totales 196.731 53.428 2.686 17.814 235.031
Amortizacion acumulada Saldo 1/2/00 Adicion Traspasos  Disminucion  Saldo 31/1/01
Construcciones 7.353 1.993 316 314 9.348
Maquinaria e instalaciones 36.068 12.575 (183) 3.794 44.666
Mobiliario 3.249 1.479 (571) 198 3.959
Equipos proceso informacion 1.939 620 (53) 19 2.487
Otro inmovilizado material 3.195 268 0 2.920 543
Totales 51.804 16.935 (491) 7.245 61.003

Las adiciones corresponden a las inversiones

Los traspasos corresponden al coste de los
contratos de leasing vencidos en cada ejercicio, a
traspasos de obra en curso y anticipos, y al efecto
de las diferencias de conversion en sociedades
dependientes extranjeras.

Las disminuciones corresponden, fundamental-
mente, a bajas de instalaciones técnicas derivadas
de reformas en los locales donde el Grupo desarrolla
su actividad y a la enajenacion de terrenos, cons-
trucciones y de una aeronave ( nota 21).

El 31 de enero de 1997 algunas sociedades del
Grupo actualizaron su inmovilizado material al
amparo del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio.
El resultado de la actualizacion fue el siguiente:

Concepto Plusvalia
Terrenos y Construcciones 2.650
Instalaciones técnicas 1.973
Maquinaria 41
Utillaje 2
Mobiliario 26
Elementos de transporte 230
Equipos de proceso de informacion 19
Otro inmov. material 2
Totales 4.943

El efecto de la actualizacion sobre la dotacion
a la amortizacion anual y sobre el resultado del
proximo ejercicio asciende a 409 y 401 millones de
pesetas, respectiva y aproximadamente.

El importe de las actualizaciones netas
acumuladas, al 31 de enero de 2001, realizadas al
amparo del Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de junio,
teniendo en cuenta los retiros habidos en el ejercicio,
en ejercicios anteriores y los traspasos procedentes
del inmovilizado inmaterial, asciende a 1.808
millones de pesetas.

El valor neto contable del inmovilizado material
situado, al cierre del ejercicio, fuera del territorio
espafiol asciende a 75.684 millones de pesetas y
consiste, fundamentalmente, en edificios
comerciales, mobiliario e instalaciones de las

Del inmovilizado material del Grupo, al 31 de
enero de 2001, se encontraban totalmente
amortizados algunos elementos cuyos valores de
coste bruto son los siguientes:

Elementos Importe
Construcciones 126
Maquinaria e instalaciones 4.465
Mobiliario 117
Equipos de proceso de informacion 1.070
Otro inmovilizado material 136
Totales 5914

El Grupo tiene compromisos firmes de compra
por importe de 1.849 millones de pesetas.

La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguro
para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material.



8 - INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El detalle y movimiento habido en el epigrafe “Participaciones puestas en equivalencia” del balance de
situacion consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

Cartera de valores a largo plazo Saldo 1/2/00 Adiciones  Rtdo. del gjercicio Saldo 31/1/01
Fibracolor, S.A. y sociedades dependientes 1.347 118 43 1.508
Totales 1.347 118 43 1.508

La composicion de la cartera de valores a largo plazo del Grupo, es como sigue:

Cartera de valores a largo plazo Saldo 31/1/01
Banco Gallego, S.A. 824
Arrojo, S.A. 388
Motorgal, S.A. 45
Bostbil, S.L. 336
Otros 464
Totales 2.057

El epigrafe “Otros créditos” del inmovilizado financiero, presenta el siguiente detalle y movimiento:

Particip. puestas en equiv. Saldo 1/2/00 Adicion  Disminucién  Traspasosac/p  Saldo 31/1/01
Otros créditos 1.036 0 1.003 (33) 0
Fianzas y depdsitos constituidos a largo plazo 2.482 994 0 0 3.476
Totales 3.518 994 1.003 (33) 3.476

Las disminuciones se deben a la cancelacion anticipada de las operaciones registradas.

9 - FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

Durante el ejercicio 2000 el movimiento de este capitulo del activo del balance de situacién consolidado
adjunto, ha sido el siguiente:

Sociedad filial Saldo 1/2/00 Adiciones  Amortizacion del ejercicio Saldo 31/1/01
Nosopunto, S.L. 138 0 56 82
Stradivarius Espafa, S.A. 15.090 0 1.557 13.533
Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. 1.097 242 127 1.212
Totales 16.325 242 1.740 14.827

Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret, Ltda. es la sociedad que explota las tiendas Zara en Turquia. La adicion
se debe al aumento de participacion del Grupo hasta el 100% en el presente ejercicio.

10 - GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

La composicion y movimiento habido en el ejercicio 2000 en las distintas partidas de este epigrafe del
balance de situacién consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

Descripcidn Saldo 1/2/00 Adicion  Traspasos  Disminucion  Saneamiento Saldo 31/1/01
Intereses diferidos 1.618 598 774 57 718 2.215
Gtos. adquisicion inmov. y otros 2.388 1.044 (1.194) 418 295 1.525

Totales 4.006 1.642 (420) 475 1.013 3.740




A 31 de enero de 2000 figuraban en el epigrafe
"Gastos de adquisicion de inmovilizado y otros" los
intereses implicitos de los pagos aplazados de la
adquisicion de Stradivarius Espafia, S.A. por importe
de 1.403 millones de pesetas, los cuales han sido
traspasados en el presente ejercicio al epigrafe
"Intereses diferidos”, quedando 895 millones de
pesetas al 31 de enero de 2001. Asimismo, en la
columna "Traspasos" también se recogen los gastos
financieros diferidos por operaciones de
arrendamiento financiero con vencimiento a corto
plazo, que se han reclasificado, en algunas
sociedades del Grupo, al epigrafe "Ajustes por

11 - EXISTENCIAS

A nivel consolidado, la composicion de las
existencias al 31 de enero de 2001 es como sigue:

Concepto Saldo 31/1/01
Comerciales 1.172
Materias Primas 5.488
Otros aprovisionamientos 600
Productos en curso y semiterminados 2.559
Productos terminados 30.503
Promociones inmobiliarias 654
Provisiones (442)
Anticipos a proveedores 238
Totales 40.772

La politica del Grupo Inditex es formalizar pélizas
de seguro para cubrir los posibles riesgos a que
estan sujetas las existencias.

periodificacion" del activo del balance consolidado

La disminucion del epigrafe "Intereses diferidos"
corresponde a revisiones del tipo de interés
efectuadas por varias compafiias de arrendamiento

El saneamiento de los intereses diferidos por
operaciones de leasing se registra como gastos
financieros en la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta. EIl saneamiento de los gastos de adquisicion
de inmovilizado se registra como dotaciones para
amortizaciones de inmovilizado.

12 - INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El detalle de Otros Créditos y Cartera de Valores
a corto plazo al 31 de enero de 2001 es el siguiente:

Otros Créditos a corto plazo Saldo 31/1/01
Préstamos y créditos a sociedades vinculadas 637
Imposiciones a plazo en divisas 2.681
Otros 367
Total 3.685
Cartera Valores a corto plazo Saldo 31/1/01
Fondos inversion, depdsitos y otros 10.443

13 - SOCIEDADES MULTIGRUPQ, ASOCIADAS Y VINCULADAS

La composicion de las cuentas a cobrar y a pagar con sociedades puestas en equivalencia, multigrupo y

otras sociedades vinculadas es como sigue:
Concepto

Sociedades multigrupo
Sociedades asociadas

Otras sociedades vinculadas
Totales

Deudores Acreedores
526 903

0 304

637 20
1.163 1.227

Las cuentas a cobrar figuran registradas en el
epigrafe “Inversiones financieras temporales - Otros
créditos” para las sociedades vinculadas y en
“Clientes por ventas y prestacion de servicios” para
las multigrupo, mientras que las cuentas a pagar
figuran registradas en el epigrafe “Acreedores

comerciales” y “Otras deudas no comerciales” para
las sociedades multigrupo y vinculadas y en el
epigrafe “Deudas con sociedades puestas en
equivalencia” para las sociedades asociadas, del
balance de situacion consolidado adjunto.



14 - FONDOS PROPIOS

Los movimientos registrados en el epigrafe “Fondos Propios” del balance de situacion consolidado en el

ejercicio 2000, ha sido los siguientes:

Descripcion Saldo 1/2/00 Adiciones  Traspasos  Dividendos Saldo 31/1/01
Capital suscrito 15.400 183 (26) 0 15.557
Prima de emision 0 3.391 0 0 3.391
Reservas distribuibles de la soc. dominante 44.980 0 31.260 0 76.240
Reservas no distribuibles de la soc. dominante 3.260 0 370 0 3.630
Reservas de revalorizacion 282 0 0 0 282
Reservas en soc. cons. por integrac. global y prop. 45.279 210 1.371 0 46.860
Reservas soc. puestas en equivalencia 26 0 95 0 121
Diferencias de conversidn 5.316 492 0 0 5.808
Dividendo a cuenta 0 (200) 0 0 (200)
Resultados ejercicio 1999 34.070 0 (33.070) (1.000) 0
Resultados ejercicio 2000 0 43.133 0 0 43.133
Totales 148.613 47.209 0 (1.000) 194.822

El detalle de las “Reservas en sociedades
consolidadas por integracién global o proporcional”
y de las “Diferencias de conversion”, al 31 de enero
de 2001 es el que se expone a continuacion:

Reservas S.C.I. Dif. de

Sociedad global y proporcional ~ conversin
Comditel, S.A. 943 -
Confecciones Fios, S.A. 551 -
Confecciones Goa, S.A. 308 -
Denllo, S.A. 887 -
Hampton, S.A. 404 -
Kenner, S.A. 229 -
Kettering, S.A. 1.353 -
Samlor, S.A. 350 -
Trisko, S.A. 609 -
Zintura, S.A. 651 -
Tempe, S.A. 981 -
Zara Espafia, S.A. 90 -
Pull & Bear Espafia, S.A. 4.063 -
Kiddy's Class Espafia, S.A. 1.919 -
Grupo Massimo Dutti, S.A. 1.297 -
Goa-Invest, S.A. 464 -
Zara France, S.A.R.L. 1.194 102
Zara Hellas, S.A. 687 (154)
Zara Mexico, S.A. de CV 1.150 2.546
Pull & Bear Portugal Confecgoes, Lda. ~ 1.729 -
Zara Portugal Confeccoes Lda. 4.392 105
Brettos BRT Espafia, S.A. 1.189 -
Zara Belgique, S.A. 554 75
Zara Holding, B.V. 17.647 621
Zara Financien, B.V. 1.344 1.300
Zara UK, Ltd 218 (34)
Zara Mexico, B.V. 1.150 -
Zara Merken, B.V. 3.834 -
Otras 1.030 1.247
Ajustes de consolidacion (4.357)

Totales 46.860 5.808

Capital Social y Prima de Emision
Variaciones de capital social

Al 31 de enero de 2000 el capital social de
Industria de Disefio Textil, S.A. (INDITEX) estaba
formado por 3.080.000 acciones de 5.000 pesetas
de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. La Junta General de accionistas
de la Sociedad celebrada el 20 de julio de 2000
acord¢ el desdoblamiento (split) de las acciones en
circulacion en la proporcion de doscientas acciones
nuevas por cada accion antigua, su redenominacion
a euros y su transformacién en anotaciones en
cuenta, designando a Servicio de Compensacion y
liquidacion de Valores, S.A. como la entidad
encargada de la llevanza de su registro contable.
La redenominacion a euros de las acciones supuso
una reduccion de capital de 155.864,08 euros (26
millones de pesetas, aproximadamente), que se
abonaron en cuentas de reservas indisponibles, de
acuerdo con la Ley 46/1998, de 17 de diciembre, de
introduccion del euro, modificada por la ley 14/2000,
de 29 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y del Orden Social.

Las Juntas de Accionistas de la Sociedad
celebradas con el caracter de universales el 20 de
Julio de 2000 y el 19 de enero de 2001, aprobaron
ciertos planes de participacion de los empleados
en el capital social de la sociedad, que se explican
mas adelante. Para la cobertura de dichos planes,
las citadas Juntas de Accionistas acordaron la
ampliacion del capital social de la Sociedad
mediante la emision de 7.330.400 nuevas acciones
ordinarias de 0,15 euros de valor nominal, con una



prima de emisién de 2,78 euros por accion, lo que
representa un desembolso total de 21.478.072 euros
(3.574 millones de pesetas, aproximadamente).
Todos los accionistas renunciaron a su derecho de
suscripcion preferente. La ampliacion fue suscrita
por dos entidades financieras el dia 31 de enero de
2001, y fue inscrita en el Registro Mercantil de La
Corufia el 1 de marzo de 2001. Las 7.330.400 nuevas
acciones emitidas participan de todas las ganancias
sociales a partir del 1 de febrero de 2001, pudiendo
percibir como primer dividendo el que se acuerde
repartir, en su caso, con cargo a los beneficios que
obtenga la Sociedad en relacidn con el ejercicio
social iniciado el 1 de febrero de 2001.

De este modo el capital social de la Sociedad al
31 de enero de 2001 asciende a 93.499.560 euros
(15.557 millones de pesetas, aproximadamente) y
esta formado por 623.330.400 acciones de 0,15
euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas, todas ellas
pertenecientes a una Unica clase y serie, que
confieren idénticos derechos politicos y econémicos
a sus titulares (con la salvedad indicada en el
parrafo anterior, respecto de las 7.330.400 nuevas
acciones emitidas, en cuanto al derecho a participar
en los resultados sociales del ejercicio cerrado el
31 de enero de 2001), y representadas por
anotaciones en cuenta.

A 31 de enero de 2001, la composicion del
accionariado de INDITEX era la siguiente:

Accionista N de acciones % de capital
Gartler, S.L. 369.600.000 59,2944%
Rosp Corunna, S.L. 43.590.000 6,9931%
INDITEX (Autocartera) 1.446.600 0,2321%

Santander Central

Hispano Investment, S.A.
Banco Bilbao

Vizcaya Argentaria, S.A. 3.018.400 0,4842%
Personas fisicas 201.363.400 32,3044%
Total 100%

4.312.000 0,6918%

Acciones Propias

A 31 de enero de 2000, INDITEX poseia 740.000
acciones propias adquiridas en 1995 por un coste
de 180 millones de pesetas. En julio de 2000,
INDITEX adquirié a uno de los accionistas 706.600
acciones propias por un importe de 344 millones de
pesetas. Al 31 de enero de 2001, INDITEX poseia
1.446.600 acciones propias, representativas de un

0,23% del capital social, con un coste de
adquisicion de 524 millones de pesetas, para la
que se ha dotado la reserva indisponible
correspondiente. Una parte significativa de dichas
acciones se utilizaran para la cobertura de un plan
de opciones sobre acciones otorgadas por INDITEX,
segln se explica mas adelante.

Admision a cotizacién en mercados oficiales de

La Junta General Ordinaria, Extraordinaria y
Universal de Industria de Disefio Textil, S.A.
celebrada el 20 de Julio de 2000 acordé por
unanimidad solicitar la admisién a negociacion
oficial en las bolsas de valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su inclusion
en el Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol
(mercado continuo) de la totalidad de las acciones
representativas del capital social de INDITEX,
mediante la previa realizacion de una Oferta Pablica
de Venta de Acciones.

A la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales, la Sociedad no ha solicitado la admision
a cotizacion de sus valores en dichos mercados

Plan de entrega gratuita de acciones a los

La Junta General de Accionistas de Industria de
Disefio Textil, S.A. decidi6 el 19 de enero de 2001
la implantacion de un mecanismo de entrega
gratuita de acciones a los empleados del Grupo en
todo el mundo. En virtud de dicho acuerdo, todos
los empleados del Grupo que prestaban sus servicios
el 31 de diciembre de 2000 y que mantengan su
condicion de empleados transcurridos cuatro meses
desde la admisién a cotizacion de los titulos
representativos del capital social en la Bolsa de
Madrid, recibirdn 50 acciones por afio (o fraccion
de afio) de antigliedad en el Grupo, siempre y cuando
la citada admision tenga lugar antes del 31 de
diciembre de 2003. Los empleados de sociedades
domiciliadas en paises en los que la entrega de
acciones no sea aconsejable debido a dificultades
legales o administrativas, recibiran una cantidad
en efectivo equivalente al valor de las acciones en
la fecha en la que se consolide el derecho a

Con fecha 23 de febrero de 2001, se registrd en
la Comision Nacional del Mercado de Valores una
Comunicacién Previa de esta operacion, de acuerdo



con lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores.

Para la cobertura del plan de entrega de acciones,
Santander Central Hispano Investment, S.A.,
suscribig 4.312.000 acciones de la ampliacion de
capital antes mencionada, y firmé un contrato de
opcion de compra a favor de INDITEX para que ésta
pueda adquirir las acciones a entregar a los
empleados de su Grupo de Sociedades. Asimismo,
dicha entidad financiera suscribié un contrato de
permuta financiera con INDITEX cuyo objeto es fijar
su remuneracion por la inversion efectuada en las
acciones de la Sociedad y regular los diferentes
flujos monetarios relacionados con dicha inversion.

Si completada la ejecucion del plan de entrega
de acciones existieran acciones remanentes, la Junta
General de Accionistas de INDITEX podra acordar
que tales acciones se destinen a nuevos planes de
participacion de los administradores de INDITEX y/o
del personal de su Grupo de sociedades en el capital
social de INDITEX, con anterioridad al plazo limite
indicado en el parrafo siguiente.

En el supuesto de que (a) llegado el dia 31 de
diciembre de 2003, no hubiera tenido lugar la
admision a negociacion de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao, y su integracién en el
Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado
Continuo), o (b) llegado el dia 30 de enero de 2004,
existieran acciones remanentes en poder de
Santander Central Hispano Investment, S.A., INDITEX
se compromete a someter a la primera Junta General
de Accionistas (sea Ordinaria o Extraordinaria) que
se celebre con posterioridad a dicha fecha, un
acuerdo de reduccion del capital, mediante la
amortizacion de las acciones suscritas en poder de
Santander Central Hispano Investment, S.A. y que
INDITEX no hubiera readquirido, a un precio de
reembolso de 2,93 euros por accion.

El coste estimado para el conjunto del Grupo
consolidado de la operacion de entrega gratuita de
acciones asciende a 3.743 millones de pesetas, que
han sido cargados en el epigrafe “Gastos
extraordinarios” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada de 2000 adjunta, con abono
al epigrafe “Acreedores a corto Plazo- Otras deudas
no comerciales” del pasivo del balance de situacion
al 31 de enero de 2001 adjunto.

Plan de opciones sobre acciones de 1998

En 1998, la Sociedad firmé acuerdos con un

grupo de directivos en virtud de los cuales les
otorgaria derechos de opcidn si se cumplian ciertos
objetivos econémicos. Como consecuencia de dicho
Plan, se han otorgado opciones que dan derecho al
conjunto del colectivo a comprar a la Sociedad un
nimero maximo de 1.405.600 acciones al precio de
2,93 euros por accion. El periodo de ejercicio de
las opciones se extiende desde el 15 de septiembre
de 2001 al 15 de septiembre de 2003, caducando
en esta Gltima fecha todos los derechos inherentes
a las opciones no ejercitadas.

INDITEX percibi6 en concepto de prima de las
opciones un importe de 34 millones de pesetas
(24,35 pesetas por accion). El Plan de opciones de
1998 fue ratificado por la Junta General de
Accionistas de INDITEX de 20 de julio de 2000.

Para la cobertura de este Plan, INDITEX posee
en autocartera un nimero suficiente de acciones
para atender el ejercicio de todas las opciones
otorgadas, no previéndose quebranto alguno para
la Sociedad, al ser el coste de adquisicion inferior
al precio de ejercicio de las opciones.

Plan de opciones sobre acciones

Las Juntas de Accionistas de INDITEX de 20 de
julio de 2000 y de 19 de enero de 2001 acordaron
la puesta en marcha de un nuevo plan de opciones
sobre acciones, en virtud del cual se otorgaran
derechos de opcidn sobre un nimero maximo de
3.018.400 acciones ordinarias de INDITEX, de 0,15
euros de valor nominal dirigido a los consejeros de
INDITEX, directivos y a otros empleados clave de su
Grupo de sociedades. Cada opcion dara derecho,
mediante su ejercicio, a una accion de INDITEX.

El nimero de opciones a entregar dependera de
la revalorizacion de la accion de INDITEX en el
Mercado Continuo en el ejercicio en que se produzca
la admision a cotizacion de las acciones de INDITEX
en las Bolsas de Valores y en los dos ejercicios
siguientes.

Esta previsto que un niamero maximo de 437.300
opciones sean otorgadas a Consejeros de INDITEX
y un maximo de 2.581.100 opciones a los directivos
y empleados clave del Grupo, sin que puedan
entregarse mas de 69.000 opciones a cada consejero
ni mas de 57.575 opciones a cada directivo o
empleado, singularmente considerados. Si no se
cumplen ciertos limites minimos de revalorizacion
en alguno de los periodos contemplados, no se
consolidaria derecho alguno a favor de los
beneficiarios del Plan en dicho ejercicio.



La Junta General de Accionistas delegé en el
Consejo de Administracion la determinacion de los
criterios conforme a los cuales se determinen los
consejeros, directivos y empleados clave que hayan
de ser beneficiarios del Plan , asi como el nimero
de opciones a otorgar a cada uno, dentro de los
limites citados. A la fecha de formulacién de estas
cuentas anuales tales extremos estan pendientes
de aprobacion por el Consejo de Administracion.

El precio de ejercicio de las opciones sera de
2,93 euros, y los periodos de ejercicio se iniciaran
dos afios después de cada uno de los periodos de
computo de la revalorizacion mencionada.

Para la cobertura del Plan de opciones sobre
acciones, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
suscribi6 3.018.400 acciones de la ampliacion de
capital antes mencionada, y firmé un contrato de
opcion de compra a favor de INDITEX para que ésta
pueda adquirir las acciones a vender a los
beneficiarios que ejerciten sus opciones en caso de
que éstas lleguen a consolidarse. Asimismo, dicha
entidad financiera suscribi6 un contrato de permuta
financiera con INDITEX cuyo objeto es fijar su
remuneracion por la inversion efectuada en las
acciones de la Sociedad y regular los diferentes
flujos monetarios relacionados con dicha inversion.

Si completada la ejecucion del plan de opciones
sobre acciones existieran acciones remanentes, la
Junta General de Accionistas de INDITEX podra
acordar que tales acciones se destinen a nuevos
planes de participacion de los administradores de
INDITEX y/o del personal de su Grupo de sociedades
en el capital social de INDITEX, con anterioridad al
plazo limite indicado en el parrafo siguiente.

En el supuesto de que (a) llegado el dia 31 de
diciembre de 2002, no hubiera tenido lugar la
admision a negociacion de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao, y su integracion en el
Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado
Continuo), o (b) llegado el dia 30 de enero de 2007,
existieren acciones remanentes en poder de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., INDITEX se
compromete a someter a la primera Junta General
de Accionistas (sea Ordinaria o Extraordinaria) que
se celebre con posterioridad a dicha fecha un
acuerdo de reduccion del capital mediante la
amortizacion de las acciones suscritas en poder de
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y que INDITEX
no hubiera readquirido, a un precio de reembolso
de 2,93 euros por accion.

Reserva Legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra
igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva
legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del

La reserva legal podré utilizarse para aumentar
el capital en la parte de su saldo que exceda del
10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada
anteriormente, y mientras no supere el 20 % del
capital social, esta reserva sélo podra destinarse
a la compensacion de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para

En general, las sociedades consolidadas tienen
cubierto el importe exigido como reserva legal.

Reservas de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996,

A partir de la fecha en que la Administracion
tributaria haya comprobado y aceptado el saldo de
la cuenta "Reserva de revalorizacion Real Decreto-
Ley 7/1996, de 7 de junio", (o haya prescrito el plazo
de 3 afios para su comprobacion), dicho saldo podra
destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar
los resultados contables negativos, tanto los
acumulados de ejercicios anteriores como los del
propio ejercicio, o los que puedan producirse en el
futuro y a ampliacion de capital. A partir del 1 de
febrero del afio 2007 (transcurridos diez afios a
partir de la fecha del balance en que se reflejaron
las operaciones de actualizacién) podra destinarse
a reservas de libre disposicion, siempre que la
plusvalia monetaria haya sido realizada. Se
entenderd realizada la plusvalia en la parte
correspondiente a la amortizacion contablemente
practicada o cuando los elementos patrimoniales
hayan sido transmitidos o dados de baja en los
libros de contabilidad.

Adicionalmente, en el caso de que la
revalorizacion provenga de elementos patrimoniales
en régimen de arrendamiento financiero, la citada
disposicion no podra tener lugar antes del momento
en que se ejercite la opcion de compra.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en
forma distinta a la prevista en el Real Decreto-Ley
7/1996, dicho saldo pasaria a estar sujeto a



15 - SOCIOS EXTERNOS

El movimiento habido durante el ejercicio 2000
en este epigrafe del balance de situacidn
consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

Las bajas corresponden, basicamente, al cambio
de método de consolidacion de la sociedad
dependiente Zara Deutschland, GmbH (nota2)

Concepto Importe
Saldo inicial 2.344
Imputacion resultados del ejercicio 446
Incorporaciones 0
Bajas (914)
Saldo final 1.876

El detalle por sociedades al 31 de enero de 2001 es el siguiente:

Sociedad Capital
Zara Mexico, S.A. de CV 82
Nosopunto, S.L. 84
Zara Canada, Inc. 114
Stradivarius Espafia, S.A. 10
Jema Creaciones Infantiles, S.L. 14
Totales 304

Reservas Resultados Total
207 121 410

790 253 1.127

(9) 12 117

128 34 172

10 26 50
1.126 446 1.876

INDITEX posee una opcién de compra sobre el
9,95% del capital social de Stradivarius Espafia,
S.A. propiedad de un accionista minoritario. A su
vez, dicho socio posee una opcion de venta a INDITEX
por dicha participacion. El periodo de ejercicio de
dichas opciones, que se concedieron en el momento
de la toma de control por parte de INDITEX, se
extiende entre los ejercicios 2005 a 2010. Las
opciones se otorgaron sin prima alguna y seran
ejercitables por un precio de 1.990 millones de
pesetas, mas el 9,95% de los beneficios no
repartidos por Stradivarius Espafia, S.A. desde el
momento de su adquisicion por INDITEX hasta el
momento en el que, en su caso, Se ejercite
cualquiera de las opciones. La adquisicion de la
participacion que el Grupo posee en Stradivarius
Espafia, S.A. se produjo en 1999, por un importe de
18.010 millones de pesetas, que se haran efectivos
entre 1999 y 2005 ( notas 10y 19).

Por otra parte, INDITEX posee una opcién de
compra sobre el 50% del capital social de Zara
Deutschland GmbH propiedad de Otto Versand GmbH
& Co., que, a su vez, posee una opcion de venta a
INDITEX por la totalidad de su participacion. El
periodo de ejercicio de dichas opciones comienza
en septiembre de 2001 y se extiende durante la vida
del acuerdo entre los socios. Las opciones se
otorgaron sin prima algunay el precio de ejercicio
dependera de los fondos propios de la sociedad
participada y del namero de tiendas operadas por
dicha sociedad en el momento en el que, en su caso,
se ejercite cualquiera de las opciones.

INDITEX posee una opcion de compra sobre el
51% del capital social de Zara Japan Corporation
perteneciente a Grupo Bigi. El periodo de ejercicio
de dicha opcion se extiende durante la vida del
acuerdo entre los socios. La opcion se otorgd sin
prima alguna y el precio de ejercicio dependera de
los fondos propios de la sociedad participada y del
nimero de tiendas operadas por dicha sociedad en
el momento en el que, en su caso, Se ejercite
cualquiera de las opciones.

INDITEX dispone de una opcion de compra sobre
el 5% del capital social de Zara Canada, Inc.
perteneciente a Reitmans Canada Limited, quien,
a su vez, dispone de una opcién de venta de su
participacion a INDITEX. El periodo de ejercicio de
dicha opcidn se extiende durante la vida del acuerdo
entre los socios. Las opciones se otorgaron sin prima
alguna y el precio de ejercicio dependera de los
fondos propios de la sociedad participada.

INDITEX dispone de una opcion de compra sobre
la participacion del 5% del capital social de Zara
México, S.A. de C.V. perteneciente al accionista
minoritario. El periodo de ejercicio de dicha opcion
se extiende durante la vida del acuerdo entre los
socios. La opcion se otorg6 sin prima alguna y el
precio de ejercicio dependera de los fondos propios
de la sociedad participada.

Los Administradores de INDITEX opinan que en
ningln caso se derivaran variaciones significativas
en los resultados de las operaciones ni en la
situacion financiera de INDITEX ni de su Grupo
consolidado como consecuencia del ejercicio de
cualquiera de las opciones descritas.



16 - INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

La composicion de este epigrafe al 31 de enero Las sociedades consolidadas han imputado a
de 2001 es la siguiente: resultados 7 millones de pesetas, aproximadamente
de subvenciones, que figuran registradas en el
Descripcion Saldo 31/1/01 epigrafe “Subvenciones de capital transferidas al
resultado del ejercicio” de la cuenta de pérdidas y
Subvenciones de capital 295
Intereses diferidos 31
Diferencias positivas de cambio 15
Totales 341

17 - PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion consolidado adjunto es el siguiente:

Descripcion Saldo 1/2/00 Dotaciones  Aplicaciones  Disminucion  Saldo 31/1/01
Prov. indemnizaciones al personal 84 31 0 15 100
Prov. para responsabilidades 1.918 173 62 206 1.823
Prov grandes reparaciones 1.501 1.110 997 0 1.614
Totales 3.503 1.314 1.059 221 3.537

La provision para responsabilidades corresponde a cantidades dotadas en las sociedades y destinadas a la
cobertura de riesgos derivados de su operativa habitual. La provision para grandes reparaciones cubre posibles
pérdidas futuras que puedan producirse por reformas en locales comerciales donde el Grupo desarrolla su
actividad y su dotacion figura registrada en el epigrafe "Variacion de las provisiones" dentro del beneficio
de explotacion de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada adjunta.

18 - DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Las deudas del Grupo Inditex con entidades de El detalle de los vencimientos de las deudas del
crédito al 31 de enero de 2001 se desglosan como Grupo Inditex con entidades de crédito, al 31 de
enero de 2001 es el siguiente:

Tipo deuda Limite  Saldo 31/1/01

Préstamos en pesetas 2.603 Vencimiento deuda Importes

Préstamos en divisas 19.690

Créditos en pesetas 41.679 4,355 Hasta 31 de enero de 2002 16.118

Créditos en divisas 14.359 2.244 Hasta 31 de enero de 2003 6.050

Operaciones de leasing 14.318 Hasta 31 de enero de 2004 6.250

Otras deudas financieras 451 Hasta 31 de enero de 2005 2.172

Totales 56.038 43.661 Resto 12471
Totales 43.661

Todas estas deudas financieras se remuneran a
los tipos de interés habituales en los respectivos
mercados financieros.



19 - OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

La composicion de los epigrafes “Acreedores a Largo Plazo - Otros acreedores” y “Acreedores a Corto Plazo
- Otras deudas no comerciales” al 31 de enero de 2001, es la siguiente:

Otros acreedores a largo plazo Saldo 31/1/01
Fianzas recibidas 25
Proveedores de inmovilizado y otros 7.810
Administraciones Publicas (nota 20) 2.342
Otros acreedores a |/p 848
Totales 11.025
Otras deudas no comerciales a corto plazo Saldo 31/1/01
Administraciones Publicas (nota 20) 26.073
Remuneraciones pendientes de pago 5.424
Proveedores de inmovilizado 5.516
Acreedores por entrega de acciones (nota 14) 3.743
Otras deudas 603
Totales 41.359

20 - SITUACION FISCAL

Las cuentas de proveedores de inmovilizado a
largo y corto plazo incluyen 7.810 y 3.400 millones
de pesetas, respectivamente, correspondientes a
los pagos aplazados de la adquisicién de la
participacion que el Grupo posee en Stradivarius
Espafia, S.A. (notas 10 y 15)

La deuda con Administraciones Publicas incluye
los impuestos diferidos, el importe pendiente de
ingresar por retenciones practicadas principalmente
al personal, IVA'y Seguridad Social del Gltimo mes
del ejercicio.

El desglose de los vencimientos por afio de la
deuda a largo plazo con proveedores de inmovilizado

Vencimiento deuda Importes
Hasta 31 de enero de 2003 3.400
Hasta 31 de enero de 2004 3.400
Hasta 31 de enero de 2005 1.010
Totales 7.810

Las sociedades consolidadas presentan sus declaraciones fiscales en bases individuales, salvo Inditex,
que tributa en régimen de grupos de sociedades como sociedad dominante de un subgrupo integrado por las

sociedades siguientes:

Choolet, S.A.

Comditel, S.A.

Denllo, S.A.
Confecciones Fios, S.A.
Confecciones Goa, S.A.

Kenner, S.A.

Nikole, S.A.

Oysho Espafia, S.A.
Trisko, S.A.

Zintura, S.A.

Yeroli, S.A.

Kettering, S.A.

Zara Espafia, S.A.
Bershka BSK Espafia, S.A.
Bershka Logistica, S.A.

Pull & Bear Espafia, S.A.
Kiddy’s Class Espafia, S.A.
Brettos BRT Espafia, S.A.
Grupo Massimo Dutti, S.A.

Arrojo, S.A.

Motorgal, S.A.

Lefties Espafia, S.A.

Pull & Bear Logistica, S.A.

Sircio, S.A.

Zara, S.A.

Tugend, S.A.

Stear, S.A.

Massimo Dutti Logistica, S.A.
Samlor, S.A.

Textil Rase, S.A.
Stradivarius Espafia, S.A.



Las sociedades espafiolas del Grupo mantienen
abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales,
en general, los cuatro dltimos afios para los
impuestos que les son de aplicacion.

El saldo del epigrafe "Otras deudas no
comerciales" del balance de situacién adjunto,
incluye el pasivo correspondiente a los diferentes
impuestos que son aplicables, entre los que se
incluye la provision para el Impuesto sobre
Sociedades relativa al beneficio del ejercicio 2000,
neto de retenciones y pagos a cuenta del mismo
efectuados en el periodo.

El saldo del epigrafe "Deudores - Otros deudores"
del balance de situacion consolidado adjunto,
incluye los importes a recuperar de la
Administracion, entre los que se incluyen los excesos
de cuota de IVA soportado sobre el repercutido del
ejercicio y los impuestos anticipados.

Inditex es socio, con una participacion del 49%,
de cuatro agrupaciones de interés econémico, cuyo
objeto es el arrendamiento de activos, y que se han
acogido a los incentivos fiscales regulados en la
disposicion adicional decimoquinta de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, habiendo solicitado y
obtenido del Ministerio de Hacienda dicho beneficio.
Los primeros afios se generaran, previsiblemente,
bases imponibles negativas que minoraran el gasto
devengado del Impuesto sobre Sociedades de Inditex.
La Sociedad ha optado por imputar las bases
imponibles de la entidades al periodo impositivo en
el que se aprueben las cuentas anuales y en
consecuencia la primera imputacion se producira
el préximo ejercicio. Esta inversion sera considerada
como una operacion financiera y el resultado neto
estimado se imputard en la vida previsible de la

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2000
se ha calculado en base al resultado econémico o
contable, obtenido por la aplicacién de principios
de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente ha de coincidir con el resultado
fiscal, entendido éste como la base imponible del

El Impuesto sobre Sociedades devengado del
Grupo se ha calculado por la agregacion de los
Impuestos devengados en cada una de las
sociedades individuales determinados de acuerdo
con la normativa mercantil y fiscal vigente en los
paises en los cuales las distintas sociedades
consolidadas llevan a cabo su actividad.

La determinacion del gasto devengado por el
Impuesto sobre Sociedades de las sociedades que

conforman el subgrupo espafiol de consolidacion
fiscal del que Inditex es Sociedad dominante, se ha
realizado de acuerdo con la Norma Sexta de la
Resolucion de 9 de octubre de 1997, del ICAC,
considerando, ademas de los parametros de la
tributacion individual las diferencias temporales y
permanentes derivadas del proceso de consolidacion
y las deducciones y bonificaciones por el importe
que resulta aplicable en el régimen de los grupos

La conciliacion del resultado contable del ejercicio
2000 del Grupo con la respectiva base imponible
del Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Importes

Resultado contable del ejercicio 43.133
Impuesto sobre Sociedades devengado 16.888
Diferencias permanentes netas:

De las sociedades individuales 612

De los ajustes de consolidacion 137
Diferencias temporales netas: (2.614)
Compensacion de bases imponibles

negat. ejerc. anter. no activadas (199)
Base imponible (resultado fiscal) 57.957

El Grupo ha registrado en el epigrafe “Otros
impuestos” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta un importe de 902 millones de
pesetas, correspondientes a withholding tax.

Debido a las diferencias temporales entre los
criterios de imputacion contables y fiscales de
determinados ingresos y gastos en relacion con el
Impuesto sobre Sociedades, se han registrado los
correspondientes impuestos sobre el beneficio
anticipado e impuestos sobre el beneficio diferido,
fundamentalmente en las sociedades espafiolas del
Grupo. Los importes acumulados al 31 de enero de
2001 por éstas ultimas, son los que se muestran a

Descripcidn Importes
Impuesto s/ beneficios diferido 6.465
Impuesto s/ beneficios anticipado 1.391

En general, las sociedades que integran el Grupo
consolidado se han acogido a los beneficios fiscales
relativos a las deducciones de la cuota del Impuesto
sobre Sociedades previstas en la normativa de dicho
impuesto. Si bien las sociedades no han presentado
aln sus declaraciones del Impuesto sobre
Sociedades para el ejercicio 2000, en el cémputo
de la provision para dicho impuesto, que figura en
las cuentas anuales adjuntas, se han considerado
unas deducciones de 3.499 millones de pesetas.



21 - INGRESOS Y GASTOS

El detalle de las transacciones efectuadas por el Grupo Inditex en el ejercicio 2000 con las sociedades
puestas en equivalencia, multigrupo y otras sociedades vinculadas no incluidas en le perimetro de consolidacion

Compras y serv. recibidos Ventas y serv. prestados
Sociedades asociadas 1.351 0
Sociedades multigrupo 8.495 1.606
Otras sociedades vinculadas 1.111 0
Totales 10.957 1.606

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios por actividades y por mercados geograficos ha

Por actividades Soc. Espafiolas Soc. Extranjeras Total
Ventas netas en tiendas propias 202.980 179.704 382.684
Ventas netas a franquicias 24.816 834 25.650
Otras ventas textiles 20.933 0 20.933
Servicios prestados 2.289 2.097 4.386
Otras ventas 1.086 310 1.396
Totales 252.104 182.945 435.049

La distribucidn de la plantilla al 31 de enero de 2001 es la siguiente:

Nimero de empleados

Distribucion 20.218
Fabricacion y logistica 2.658
Resto 1.128
Totales 24.004

La composicion de las cargas sociales es la siguiente:

Descripcion Importe
Seguridad Social a cargo de la empresa 12.326
Otros gastos sociales 1.798
Totales 14.124

El detalle del resultado neto aportado por las sociedades consolidadas, agrupado en funcién de su actividad,

Actividad Importe
Distribucion al por menor 37.070
Fabricacion 4,245
Otras actividades 1.818

Totales 43.133




Las transacciones efectuadas por el Grupo por monedas, durante el ejercicio, en millones de pesetas, han

Divisa Cifra de negocios
Euro 356.937
Otras divisas europeas 5.844
Délar USA 6.041
Otras divisas americanas 57.992
Otras divisas 8.235
Totales 435.049

Aprovisionamientos % Cifra de negocios % Aprov.
183.837 82,0% 85,4%

0 1,3% 0,0%

31.394 1,4% 14,6%

0 13,3% 0,0%

0 1,9% 0,0%

215.231 100,0% 100,0%

Resultados extraordinarios

A continuacion se presenta un resumen de los principales ingresos y gastos extraordinarios del ejercicio 2000:

Ingresos Importe
Beneficios de enajenacion de inmovilizado 6.678
Subvenciones de capital 7
Ingresos y beneficios extraordinarios 757
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 212
Total ingresos 7.654
Gastos Importe
Variacion de las provisiones de inmovilizado 137
Pérdidas procedentes del inmovilizado 1.413
Gastos extraordinarios:

Entrega de acciones (nota 14) 3.743

Otros 1.321
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 596
Total gastos 7.210
Resultados extraordinarios positivos 444

Las pérdidas procedentes del inmovilizado corresponden pricipalmente a bajas de instalaciones por reformas
en locales comerciales donde el Grupo desarrolla su actividad.

Los ingresos procedentes del inmovilizado material corresponden a la enajenacion de terrenos y construcciones

22 - REMUNERACIONES DE CONSEJEROS Y ADMINISTRADORES

El Grupo ha registrado 668 millones de pesetas, aproximadamente, como retribuciones totales devengadas

por los miembros del Consejo de Administracion.

El Grupo Inditex no ha concedido ningln anticipo no ha contraido obligacidn alguna en materia de pensiones
y seguros de vida con miembros del Consejo de Administracion de Inditex ni de ninguna de las sociedades
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INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
CUENTAS DE RESULTADOS EN CASCADA

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2000, 1999 Y 1998

A continuacion se presenta la cuenta de resultados de los tres ultimos ejercicios con formato de cascada,
que permite analizar la generacion de margenes de acuerdo con los estandares del sector.

CIFRAS MONETARIAS VARIACION
Millones de euros Millones de pesetas
2000 1999 1998 2000 1999 1998 | 2000/1999

Cifra de negocios 2.614.7 2.035.1 16147 | 435049 338.607 268.665 | 28%

Coste de ventas 12770 9884 799,9 212481 164.458 133.089
Margen bruto 13377 1.046,7 8148 | 222568 174149 135576 | 28%
Gross margin 51,2% 51,4% 50,5% 51,2% 51,4% 50,5%

Gastos operativos 816.2 6362 4892 | 135800  105.857 81.392
Cash flow de explotacion (EBITDA) 5215 4104 3257 | 86.768  68.292 54184 | 27%
EBITDA margin 199% 202% 20.2% 19.9% 20,2% 202%

Amortizaciones de inmovilizado 1245 96,5 799 20.710 16.054 13.295

Amortizacion del fondo de comercio 105 34 06 1.740 566 92

Provisiones 6,7 144 37 1.110 2.394 614
Resultados de operaciones (EBIT) 379.9 296,2 2415 | 63208 49278  40.183 | 28%
EBIT margin 14 5% 14,6% 15,0% 14,5% 14,6% 15,0%

Carga financiera neta 137 56 5.7 2.283 929 946
Resultado ordinario 366,2 290,6 2358 | 60.925 48349 39237 | 26%
Ordinary margin 14,0% 143% 14,6% 140% 143% 14,6%

Pérdidas (Beneficios) extraordinarios 21 (18) 6,8 (444) (303) 1137
Beneficio antes de impuestos (EBT) 3688 2924 2290 | 61369 48652  38.100 | 26%
EBT margin 141% 144% 14.2% 141% 144% 14,2%

Impuestos 1069 862 761 | 17790 14338 12,660
Beneficio consolidado 2619 206,2 1529 | 43579 34314 25440 | 27%

Beneficio (Pérdida) atribuido a la minorfa 27 15 (02) 446 244 (40)
Beneficio del ejercicio atribuido
a la sociedad dominante 259,2 204.8 1531 | 43133 34070 25480 | 27%

Net income margin

9.9% 10,1% 95%

9.9% 10,1% 95%




INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999
(CIFRAS EN MILES DE EUROS) (1)

ANEXO 11
Pagina 1

ACTIVO 31 enero 01 31 enero 00 (*) 31 enero 99 (*)
B) INMOVILIZADO
I. Gastos de establecimiento (nota 5) 2.013 475 529
[I. Inmovilizaciones inmateriales (nota 6) 303.301 262.137 214.868
Bienes y derechos inmateriales 398.850 342.847 282.169
Amortizaciones (95.501) (80.662) (67.253)
Provisiones (48) (48) (48)
[ll. Inmovilizaciones materiales (nota 7) 1.045.929 870.824 670.651
Terrenos y construcciones 429.075 348.352 302.507
Instalaciones técnicas y maquinaria 800.145 642.296 464.366
Otro inmovilizado 100.014 102.376 75.289
Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso 83.330 89.352 74.802
Amortizaciones (366.635) (311.348) (243.945)
Provisiones 0 (204) (2.368)
IV. Inmovilizaciones financieras (nota 8) 41.307 34.258 27.995
Participaciones puestas en equivalencia 9.063 8.095 9.069
Cartera de valores a largo plazo 12.363 5.145 3.384
Otros créditos 20.891 21.144 15.542
Provisiones (1.010) (126) 0
V. Acciones de la sociedad dominante 3.149 1.082 1.082
Total inmovilizado 1.395.699 1.168.776 915.125
C) FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION (nota 9) 89.112 98.115 1.166
D) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 10) 22.478 24.077 18.565
E) ACTIVO CIRCULANTE
Il. Existencias (nota 11) 245.045 188.459 157.645
[Il. Deudores 145.176 121.621 75.031
Clientes por ventas y prestacion de servicios 71.034 58.840 42.077
Otros deudores 75.031 63.658 34.829
Provisiones (889) (877) (1.875)
IV. Inversiones financieras temporales (nota 12) 84.911 50.009 86.004
Cartera de valores a corto plazo 62.764 33.409 75.090
Otros créditos 22.147 16.600 10.914
VI. Tesoreria 118.958 114.457 65.649
VII. Ajustes por periodificacion 6.214 7.362 7.128
Total activo circulante 600.304 481.908 391.457
TOTAL ACTIVO 2.107.593 1.772.876 1.326.313

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Ill forman parte integrante del balance de situacion al 31 de enero de 2001.
(1) Calculadas dividiendo las cifras en pesetas entre 166,386
(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.



INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999

(CIFRAS EN MILES DE EUROS) (1)

PASIVO 31 enero 01

A) FONDOS PROPIOS (nota 14)

31 enero 00 (*)

ANEXO 11
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31 enero 99 (*)

I. Capital suscrito 93.499 92.556 92.556
II. Prima de emision 20.380 0 0
IIl. Reserva de revalorizacion 1.695 1.695 1.695
[V. Otras reservas de la sociedad dominante 480.029 289.928 214.159
Reservas distribuibles 458.212 270.335 194.566
Reservas no distribuibles 21.817 19.593 19.593
V. Reservas sdad. consolidadas integr. global o prop. 281.634 272.131 203.232
VI. Reservas en sociedades puestas en equivalencia 721 155 649
VII. Diferencias de conversion 34.907 31.949 7.945
De sdades. consolidadas por integr. Global 34.907 31.949 7.945
VIIl.Beneficio atribuible a la sociedad dominante 259.235 204.771 153.137
Resultado consolidado (Beneficios y pérdidas) 261.916 206.246 152.897
Resultado atribuido a la minorfa (Beneficios y Pérdidas)  (2.681) (1.475) 240
IX. Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio (1.202) 0 0
Total fondos propios 1.170.904 893.186 673.373
B) INTERESES MINORITARIOS (nota 15) 11.275 14.088 7.495
D) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (nota 16) 2.049 1.869 1.995
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (nota 17) 21.258 21.053 12.549

F) ACREEDORES A LARGO PLAZO
II. Deudas con entidades de crédito (nota 18) 165.537 207.800 168.584
[Il. Otros acreedores (nota 19) 66.262 83.144 17.664
Total acreedores a largo plazo 231.799 290.944 186.248

G) ACREEDORES A CORTO PLAZO
[I. Deudas con entidades de crédito (nota 18) 96.871 116.338 88.337
[ll. Deudas con sociedades puestas en equivalencia (nota 13)  1.827 1.448 1.358
IV. Acreedores comerciales 322.941 276.111 215.583
V. Otras deudas no comerciales (nota 19) 248.573 157.778 139.297
VII. Ajustes por periodificacion 96 60 78
Total acreedores a corto plazo 670.308 551.735 444,653
TOTAL PASIVO 2.107.593 1.772.876 1.326.313

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Ill forman parte integrante del balance de situacion al 31 de enero de 2001.

(1) Calculadas dividiendo las cifras en pesetas entre 166,386
(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.



ANEXO 11

Pagina 3
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999
(CIFRAS EN MILES DE EUROS) (1)
DEBE 31 enero 01 31 enero 00 (*) 31 enero 99 (*)
A) GASTOS
Aprovisionamientos 1.293.564 991.123 850.017
Gastos de personal 411.393 318.603 252.551
a) Sueldos, salarios y asimilados 326.506 248.747 198.316
b) Cargas sociales (nota 21) 84.887 69.856 54.235
Dotaciones para amortizaciones inmovilizado 124.470 96.489 79.905
Variacion de las provisiones (nota 2.e) 5.920 14.959 4.435
Otros gastos de explotacion 407.546 318.476 236.655
|. BENEFICIOS EXPLOTACION 390.345 299.572 242.064
Gastos financieros y gastos asimilados 21.997 16.314 12.934
Diferencias negativas de cambio 24.635 6.160 5.379
[I. RESULTADOS FINANCIEROQS POSITIVOS 0 0 0
Participacion en pérdidas de sociedades puestas
en equivalencia 0 0 42
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion (nota 9) 10.458 3.402 553
[1l. BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 366.166 290.589 235.825
Variacion de las provisiones de inmovilizado
inmaterial y material 823 (67) 697
Pérdidas procedentes del inmovilizado 8.492 3.872 7.176
Gastos extraordinarios (notas 2.ey 21) 30.435 4.066 1.383
Gastos y pérdidas de otros ejercicicios 3.582 551 1.028
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS (nota 21) 2.670 1.826 0
V. BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 368.836 292.415 228.985
Impuesto sobre sociedades (nota 20) 101.499 81.651 73.197
Otros impuestos (nota 20) 5.421 4518 2.891
VI. BENEFICIO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 261.916 206.246 152.897
Beneficio atribuido a la minoria 2.681 1.475 0
VII. BENEFICIO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO
A LA SOCIEDAD DOMINANTE 259.235 204.771 153.137

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Il forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de enero de 2001.
(1) Calculadas dividiendo las cifras en pesetas entre 166,386
(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999

(CIFRAS EN MILES DE EUROS) (1)
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HABER 31 enero 01 31 enero 00 (*) 31 enero 99 (*)
B) INGRESOS
Importe neto de la cifra de negocios (nota 21) 2.614.697 2.035.069 1.614.709
Aumento de las existencias de productos terminados

y en curso de fabricacion 16.528 2.717 50.142
Otros ingresos de explotacion 2.013 1.436 775
|. PERDIDAS DE EXPLOTACION 0 0 0
Ingresos de participaciones en capital 162 252 78
Otros ingresos financieros 9.616 6.689 6.239
Diferencias positivas de cambio 22.875 9.376 5.998
II. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 13.979 6.158 5.998
Participacion en beneficios de sociedades

puestas en equivalencia (nota 8) 258 577 355
[Il. PERDIDAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 0 0 0
Beneficio en enajenacion de inmovilizado 40.136 3.798 1.076
Subv. de capital transferidas al resultado del ejercicio 42 36 126
Ingresos y beneficios extraordinarios 4,550 5.890 1.521
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 1.274 523 721
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 0 0 6.840
Pérdida atribuida a la minoria 0 0 240

Las notas 1 a 22 de la Memoria adjunta y los anexos I, Il y Ill forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de enero de 2001.

(1) Calculadas dividiendo las cifras en pesetas entre 166,386
(*) Se presentan exclusivamente a efectos comparativos.



COMPOSICION DEL GRUPO INDITEX

ANEXO Il

Las sociedades que forman el perimetro de consolidacion al 31 de enero de 2001 son la que a continuacion se indican:

Sociedad

Industria de Disefio Textil, S.A.
Comditel, S.A.

Inditex Asia, Ltd.

Zara Asia, Ltd.

Choolet, S.A.
Confecciones Fios, S.A.
Confecciones Goa, S.A.
Denllo, S.A.

Hampton, S.A.

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

Kettering, S.A.

Nikole, S.A.
Nosopunto, S.L

Samlor, S.A.

Sircio, S.A.

Stear, S.A.

Textil Rase, S.A.

Trisko, S.A.

Tugend, S.A.

Yeroli, S.A.

Zintura, S.A.

Glencare, S.A.
Todotinte, S.L.

Indipunt, S.A.

Tempe, S.A.

Zara Espafia, S.A.

Zara Argentina, S.A.
Zara Belgique, S.A.

Zara Chile, S.A.
Zara USA Inc.

Zara France, S.A.R.L
Zara UK, Ltd.

Zara Hellas, S.A.

Zara Japan Corp

Zara México, S.A. de C.V
Zara Portugal Confeccoes Lda.
Zara Venezuela, S.A.
G.Zara Uruguay, S.A.
Zara Brasil, Lda.

Zara Deutschland, GmbH
Zara Nederland, B.V.
Zara Osterreich Clothing, GmbH

Zara Sverige, AB

Zara Norge, AS

Zara Canada, Inc.

Zara Suisse S.A.R.L.

Zara Luxembourg, S.A.

Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd

Participacion efectiva

Matriz
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

45,90%
100,00%
100,00%
100,00%

51,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

51,00%

51,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

49,00%

95,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

95,00%
100,00%
100,00%
100,00%

Pais

Espafa
Espafia
Hong-Kong
Hong-Kong
Espafia
Espafa
Espafa
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Espafa
Espafa
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Espafa
Espafa
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Espafa
Espafa
Espafia
Espafia
Argentina
Bélgica
Chile

USA
Francia
Gran Bretafia
Grecia
Japon
México
Portugal
Venezuela
Uruguay
Brasil
Alemania
Holanda
Austria
Dinamarca
Suecia
Noruega
Canada
Suiza
Luxemburgo
Turquia

|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
|. Global
I. Prop.
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
I. Prop.
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
I. Prop.
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global
. Global

Meétodo consolidacion  Fecha de cierre

31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/12/00
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/12/00
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/12/00
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/1/01
31/12/00

Actividad

Matriz

Central de compras textiles
Central de compras textiles
Central de compras textiles

Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil
Fabricacion Textil

Comercializacion de calzado

Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico
Venta al publico



Sociedad

Oysho Espafia, S.A.

Grupo Massimo Dutti, S.A.
Massimo Dutti Hellas, S.A.
Massimo Dutti Deutschland, GmbH
Pull & Bear Espafia, S.A.

Pull & Bear Hellas, S.A.

Pull & Bear Portugal Conf. Lda.

Vajo, N.V.

Kiddy's Class Espafia, S.A.
Kiddy's Class Portugal Conf. Lda.
Bershka BSK Espafia, S.A.

Bershka Portugal Conf. Soc. Unip. Lda.

Bershka Mexico, SA de CV
Bershka BSK Venezuela, S.A.
Stradivarius Espafia, S.A.
Stradivarius Hellas, S.A.

Stradivarius Portugal, Conf. Unip. Lda.

Massimo Dutti Logistica, S.A.
Bershka Logistica, S.A.

Pull & Bear Logistica, S.A.
Zara Financién B.V.

Zara Mexico, B.V.

Zara Holding, B.V.

Massimo Dutti Holding, B.V.
Zalapa, B.V.

Zara Merken, B.V.
Goa-Invest, S.A.

SNC Zara France Immobiliere
Zara Vastgoed, B.V.
Vastgoed Asia, Ltd.

SCI Vastgoed Ferreol P03302
SCI Vastgoed France P03301
SCI Vastgoed General Leclerc P03303
SCI Vastgoed Nancy P03304
Zara Vastgoed Hellas, S.A.
Invercarpro, S.A.

Robustae S.G.P.S. Unip. Lda.
Inditex Cogeneracién, AIE
Fibracolor Decoracion, S.A.
Fibracolor, S.A.

Inditex, S.A.

Zara ltalia, B.V.

Zara Nippon, B.V.

Zara ltalia, S.R.L.

Zara, S.A.

Zara, S.A.

Brettos BRT Espafia, S.A.
Lefties Espafia, S,A,

Participacion efectiva

100,00%
100,00%
100,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

99,97%
100,00%

90,05%

91,05%

90,05%
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%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

39,97%

39,97%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

Pais

Espafia
Espafia
Grecia
Alemania
Espafia
Grecia
Portugal
Bélgica
Espafia
Portugal
Espafia
Portugal
Grecia
Mexico
Venezuela
Espafia
Grecia
Portugal
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Holanda
Holanda
Holanda
Holanda
Holanda
Holanda
Espafia
Francia
Holanda
Hong-Kong
Francia
Francia
Francia
Francia
Grecia
Espafia
Portugal
Espafia
Espafia
Espafia
Espafia
Holanda
Holanda
Italia
Espafia
Argentina
Espafia
Espafia

ANEXO Il

Método consolidacion  Fecha de cierre Actividad
|. Global 31/1/01 Venta al publico
I. Global 31/1/01 Venta al publico
I. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Prop. 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
I. Global 31/1/01 Venta al publico
I. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
I. Global 31/12/00 Venta al publico
I. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Venta al publico
|. Global 31/1/01 Logistica
I. Global 31/1/01 Logistica
I. Global 31/1/01 Logistica
|. Global 31/1/01 Logistica
|. Global 31/1/01 Financiera
|. Global 31/1/01 Financiera
|. Global 31/1/01 Cartera
|. Global 31/1/01 Cartera
|. Global 31/1/01 Cartera
|. Global 31/1/01 Explotacion de marcas
|. Global 31/1/01  Construccion e inmobiliaria
|. Global 31/12/00 Promocion inmobiliaria
|. Global 31/1/01 Inmobiliaria
|. Global 31/1/01 Inmobiliaria
|. Global 31/12/00 Inmobiliaria
|. Global 31/12/00 Inmobiliaria
|. Global 31/12/00 Inmobiliaria
|. Global 31/12/00 Inmobiliaria
|. Global 31/1/01 Inmobiliaria
|. Global 31/1/01 Inmobiliaria
|. Global 31/1/01 Inmobiliaria
|. Global 31/1/01 Planta cogeneracion
P. Equiv. 31/12/00 Decoracion
P. Equiv. 31/12/00  Compray tratamiento de tejido
|. Global 31/1/01  Sin actividad al 31.01.01
|. Global 31/1/01  Sin actividad al 31.01.01
|. Global 31/1/01  Sin actividad al 31.01.01
|. Global 31/1/01  Sinactividad al 31.01.01
|. Global 31/1/01  Sinactividad al 31.01.01
|. Global 31/1/01  Sinactividad al 31.01.01
|. Global 31/1/01  Sin actividad al 31.01.01
|. Global 31/1/01  Sin actividad al 31.01.01



INDITEX

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2000

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Durante el ejercicio 2000, el Grupo ha continuado
con su expansion internacional, abriendo nuevas
tiendas en los paises en los que ya estaba presente
y comenzando la actividad en nuevos mercados.
Se ha superado la cifra de 1.000 tiendas, de gestion
propia o franquiciadas, repartidas en 33 paises de
tres continentes, con el siguiente detalle al término

NUmero de tiendas al 31 de enero de 2001

Concepto Espafia  Extranjero Total
Zara 220 229 449
Pull & Bear 165 64 229
Massimo Dutti 137 61 198
Bershka 83 21 104
Stradivarius 87 13 100
Total tiendas 692 388 1.080

El Grupo contaba al finalizar el ejercicio con 156
tiendas mas que el afio anterior. La superficie atil
de venta de dichas tiendas superaba los 537.000
metros cuadrados, un 24% mas que al finalizar el
ejercicio anterior. Como puede observarse, Zara
cuenta por primera vez con méas tiendas en el
extranjero que en Espafia.

La cifra de negocios consolidada creci6 un 28%
hasta alcanzar los 435.049 millones de pesetas
(2.615 millones de euros). A la hora de comparar
el tamafio relativo de cada mercado o de cada una
de las cadenas que componen el Grupo, conviene
introducir el concepto de venta en tiendas. A
diferencia de la cifra de negocios, las primeras
miden la venta en tiendas, propias o franquiciadas,
a los precios de venta al publico sin IVA, y no
incorporan otros conceptos de ingresos incluidos
en la cifra de negocios.

Por primera vez en la historia del Grupo, las
ventas en tiendas propias o franquiciadas generadas
en el extranjero fueron superiores a las efectuadas

El grafico siguiente presenta el origen geografico
de las ventas en tiendas:

Espafia 47% ---------- &=

Otros 8% ------

América 15% -------=------"

Resto de Europa 30% ----=---- -

A'la luz de este grafico, resulta notorio no sélo
el fuerte componente internacional en toda la
actividad del Grupo, sino también la marcada
vocacion europea: el 77% de las ventas en tiendas
se realiza en Europa, y sélo el 23% proviene de otros
continentes. Dicha vocacidn europea no sélo se
manifiesta por el lado de los ingresos, sino también
en la cadena de suministro: aproximadamente un
80% de la mercancia que se vendié durante el
ejercicio en las tiendas del Grupo tiene origen
europeo, siendo Espafia y Portugal los dos paises
que concentran buena parte del aprovisionamiento

En cuanto a la distribucion de las ventas en
tiendas entre cada uno de los cinco formatos que
conviven bajo el paraguas de INDITEX, a
continuacion se presenta el peso especifico de los

Stradivarius 3% - - ------- ==
Bershka 5%------

Pull & Bear 7%-------------

Massimo Dutti 8%

Zara 7% - ----------ooeeee -

Zara sigue siendo el principal motor del Grupo.
Sin embargo, el fuerte crecimiento del resto de
formatos y la incorporacion de Stradivarius a finales
de 1999 han minorado el peso especifico de Zara
en el conjunto del Grupo.



La estructura de generacion de margenes no ha sufrido
variaciones muy significativas durante el ejercicio 2000. A
continuacion se muestra un resumen de la evolucién de los
mismos, con la estructura que explica en el Anexo | de las
cuentas anuales del ejercicio:

Estructura de margenes de resultado

Descripcion 2000 1999  Variacion %

Margen bruto 222568  174.149 28%
(Gross profit)

Cash-flow de explotacion 86.768 68.292  27%
(EBITDA)

Resultado de operaciones 63.208 49278  28%
(EBIT)

Resultado ordinario 60.925 48.349  26%
(Ordinary Income)

Beneficio antes de impuestos  61.369 48.652  26%
(EBT)

Beneficio neto consolidado ~ 43.579 34314 21%

Beneficio neto atribuible 43133 34.070 21%
(Net Income)

En primer lugar, debe destacarse la consistencia de todas
las lineas de margen. A pesar del gran nimero de mercados
en los que el Grupo ha iniciado su actividad durante los
altimos ejercicios, con los consiguientes gastos de
lanzamiento, el margen de operaciones se ha mantenido en
el 14,5 %, un nivel muy similar al de los ejercicios
precedentes. Cabe resefiar ademas que el resultado neto se
mantiene en casi el 10% de las ventas.

También se ha mantenido el crecimiento en la generacion
de flujos de caja consolidados. El cash-flow consolidado,
medido adicionando el beneficio neto, las amortizaciones
de inmovilizado y de fondo de comercio y las dotaciones a
provisiones para riesgos y gastos, ascendié a 66.693 millones
de pesetas, un 26% mas que en 1999.

Al igual que en anteriores ejercicios, el afio 2000 ha
estado caracterizado por el perfil netamente inversor del
Grupo. Asi, las inversiones acumuladas desde el ejercicio
1995 al 2000 superaron los 200 millardos de pesetas. Pese
aello, el balance de situacion consolidado mantiene indices
de solvencia muy superiores a la media de las empresas
europeas de tamafio semejante: la deuda neta a final de
ejecicio ascendia a unos 8.400 millones de pesetas,
aproximadamente, un 4,3% de los recursos propios
consolidados a valor contable, y el apalancamiento financiero,
medio como cociente del total activos entre fondos propios,

presentaba un resultado de 1,80 (1,98 en 1999). La
financiacion obtenida a través del fondo de maniobra
operativo alcanzo, al 31 de enero de 2001, la cifra de 29.400
millones de pesetas, aproximadamente, frente a 19.600
millones de pesetas al finalizar el ejercicio anterior.

En cuanto a la rentabilidad financiera de la compaifia,
el siguiente grafico mide la evolucion en los Gltimos ejercicios
del retorno neto sobre los fondos propios medios (ROE) y el
retorno (EBIT) sobre el capital medio empleado (recursos
propios mas deuda financiera neta).

Retorno inversion (ROE)

Retorno capital empleado (ROCE)

37%

35% 33% 34%

29%

25% 25% 26% 25%
20%

1996 1997 1998 1999 2000

El Grupo mantiene una enorme consistencia en sus
registros de rentabilidad sobre la inversion y el capital
empleado. La ligera disminucion del ROCE en 1999 se debi6
a las fuertes inversiones realizadas en los ltimos ejercicios,
por lo que en 2000 se ha recuperado hasta el 34%. En
cuanto a la disminucion del ROE, es una consecuencia
directa del menor apalancamiento del Grupo en 2000.

En otro orden de cosas, en el ejercicio 2000 se inaugurd
un nuevo edificio en el que se ubican los Servicios Centrales
Corporativos del grupo y los Servicios Centrales de la cadena
Zara. Asimismo se comenzaron las obras del nuevo centro
logistico de Pull & Bear, en el municipio corufiés de Narén.
Alli se trasladaran los Servicios Centrales de dicha cadena
a mediados de 2001. Por ltimo, se adquirieron los terrenos
para el futuro centro logistico de Stradivarius, situados en
Sallent (Barcelona). De este modo, en poco tiempo todas las
unidades del grupo contaran con plataformas que aseguren
la capacidad futura de crecimiento.

En resumen, el Grupo ha afianzado su posicién durante
el afio 2000 como uno de los lideres de distribucion de moda
europeos, manteniendo una cuenta de resultados y un
balance de situacién saneados, que le proporcionan una
sélida base para el crecimiento futuro.



ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL
CIERRE DEL EJERCICIO

Durante las primeras semanas del ejercicio 2001 el Grupo
ha continuado el normal desarrollo de sus actividades. No
existe ningtn hecho significativo ocurrido entre el 31 de
enero de 2001 y la fecha de formulacion de las cuentas
anuales y el informe de gestion consolidados.

EVOLUCION PREVISIBLE DEL GRUPO

Los Administradores esperan que durante el ejercicio
2001 el Grupo siga profundizando en los mercados en los
que ya esta presente, e iniciando la actividad en otros
nuevos. Las perspectivas de crecimiento son buenas, tanto
para el Grupo en su conjunto como para cada una de las
cadenas que lo componen.

Por otra parte, durante la segunda mitad del ejercicio 2001
se inauguraran las primeras tiendas de una nueva cadena
de distribucién creada por el Grupo, dedicada a la venta al
por menor de lenceria, corseteria y accesorios relacionados
con la moda intima. Al igual que el resto de formatos del
grupo, este nuevo concepto de distribucién nace con vocacion

ACTIVIDADES EN MATERIA 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 que 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 del Grupo se ha apoyado desde
su creacion 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 administracion y gestién de inventarios, los
sistemas de reparto en los centros de distribucion, los de
comunicacion con las tiendas o los sistemas de etiquetado
de prendas en tienda. No obstante, el Grupo no ha activado
cantidad alguna correspondiente a los costes incurridos en

Por otra parte, el Grupo es consciente de la importancia
que puede llegar a tener Internet como canal de distribucion
en su sector de actividad. Si bien los Administradores no
lo consideran una amenaza a corto plazo, la Compafiia posee
un equipo dedicado por completo al desarrollo de las paginas
de Internet del Grupo, al andlisis de las oportunidades que
se pudieran presentar y a la coordinacién de la estrategia
corporativa en este campo.

ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad dominante adquirid en julio de 2000 a uno
de sus accionistas 706.600 acciones propias, que representan
un 0,12% del capital social. De este modo, al 31 de enero
de 2001 la sociedad matriz del Grupo contaba con 1.446.600
acciones propias, representativas del 0,23% del capital,
con un coste de adquisicion de 524 millones de pesetas.
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