FE DE ERRATAS

DEL FOLLETO INFORMATIVO COMPLETO (MODELO RV) CORRESPONDIENTE A LA
OFERTA PUBLICA DE VENTA DE ACCIONES DE INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, SA.
REGISTRADO POR LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES CON
FECHA 27 DE ABRIL DE 2001

Se hace constar que se han detectado las siguientes erratas u omisiones en e Folleto
Informativo Completo (Modelo RV) correspondiente a la Oferta Publica de Venta de
acciones de Industria de Disefio Textil, S.A. (la "Oferta"), registrado por la Comision
Naciona del Mercado de Valores con fecha 27 de abril de 2001 (el “Folleto”), que
proceden a subsanarse a continuacion:

1. Péagina 12 del Capitulo Il: en el apartado 11.10.1.1.(2) relativo a los destinatarios
del Tramo de Empleados de la Oferta se ha omitido por error la sociedad José
Maria Arrojo Aldegunde, S.A. en larelacién de sociedades espafiolas del GRUPO
INDITEX cuyos empleados pueden participar en e Tramo de Empleados de la
Oferta.

2.  Pégina 42, 43 y 44 del Capitulo Il del Folleto, apartado 11.12.1: en las tablas
donde se incluye una estimacion orientativa de 10s ingresos por comisiones que
obtendrén las Entidades Aseguradoras de los Tramos Minorista, Institucional
Espafiol e Internacional de la Oferta, la columna encabezada “ Ingresos por
comisiones en millones de pesetas’ deberiatitularse “ Ingresos por comisiones en
pesetas’ .

3. Pagina 10 del Capitulo VI del Folleto, apartado VI1.1.6: la frase que reza “ En
consecuencia, € colectivo total de la alta direccion del GRUPO INDITEX est4
formado por 16 personas.” debe sustituirse por “ En consecuencia, € colectivo
total de la alta direccién del GRUPO INDITEX esta formado por 15 personas.”

4. Pagina2l dd Capitulo VI del Folleto, apartado V1.2.3.2 B (a): en lasegundalinea
del tercer parrafo de dicho apartado, la frase "El Consgo de Administracion
asigno un total de 367.321 opciones a Consgjeros, un total de 394.951 opciones a
Directores Generales o asimilados a los efectos de la Disposicién Adicional 152
de la Ley del Mercado de Valores, con e desglose sefialado en e apartado
V1.2.3.1 anterior, y un total de 620.641 opciones a otros directivos y empleados
clave dd GRUPO INDITEX" debe sustituirse por "El Consgjo de Administracién
asigné un total de 367.321 opciones a Consgeros, con €l desglose sefialado en la
tabla reproducida al inicio del presente apartado VI.2.3.2, un total de 394.951
opciones a Directores Generales o asimilados a los efectos de la Disposicion
Adicional 152 de la Ley del Mercado de Valoresy un total de 620.641 opciones a
otros directivos y empleados clave del GRUPO INDITEX".

En Arteixo (A Corufia), a4 de mayo de 2001,

José Maria Castellano Rios Antonio Abril Abadin
Vicepresidente y Consejero Delegado Secretario General y del Consegjo de Administracion
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FOLLETO INFORMATIVO COMPLETO (MODELO RV)

INDITEX

OFERTA PUBLICA DE VENTA DE ACCIONESDE
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, SA.

Numero inicial de acciones ofrecidas: 141.430.957
Ampliable en un maximo de 21.214.643 acciones adicionales

Abril 2001

El presente Folleto Informativo Modelo RV tiene el caracter de completo y hasido verificado e inscrito
en losregistros oficialesdela CNMV con fecha 27 de abril de 2001



CAPITULO O

CIRCUNSTANCIASRELEVANTESA CONSIDERAR SOBRE LA
OFERTA DE VALORES

Se describen a continuacién las principales circunstancias relevantes que, entre otras y
sin perjuicio de la restante informacion del presente Folleto Informativo, deben tenerse
en cuenta para una adecuada comprension de la Oferta PUblica de Venta de acciones de
Industria de Disefio Textil, SA.

0.1 RESUMEN DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS VALORES OBJETO DE
OFERTA AMPARADAS POR ESTE FOLLETO Y DEL PROCEDIMIENTO
PREVISTO PARA U COLOCACION Y ADJUDICACION ENTRE LOS
INVERSORES

0.1.1 Identificacién delos Oferentes de los valor es objeto de este Folleto

La presente Oferta Publica de Venta (en adelante, la “ Oferta Publica’ o la “Oferta’) de
acciones de INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, SA. (en adelante, “INDITEX” o la
“Sociedad”) se realiza en virtud de los acuerdos de la Junta General de Accionistas de
INDITEX de fechas 20 de julio de 2000 y 20 de abril de 2001.

La Oferta consta de cuatro tramos. Tramo Minorista, Tramo de Empleados, Tramo
Institucional Espariol y Tramo Internacional.

La Ofertalarealiza INDITEX, actuando en nombre y por cuenta de los accionistas de la
Sociedad que se mencionan en e Capitulo 11 siguiente (en adelante, los “ Oferentes’),
por lo que se refiere alos Tramos Minorista, Institucional Espafiol e Internacional, y en
su propio nombre y derecho, por |o que respecta a Tramo de Empleados.

0.1.2 Identificacion del Emisor de los valor es objeto de este Folleto

INDITEX se constituy6 el 12 de junio de 1985 mediante escritura publica otorgada ante
el Notario de A Corufia D. José Yordi de Carricarte, con €l nimero 1.301 de su
protocolo, y se halla inscrita en € Registro Mercantil de A Corufia al Tomo 428, Libro
227 de la Seccion 32 de Sociedades, Folio 38, Hoja 2.416. Tiene su domicilio social en
Avenida de la Diputaciéon, Edificio Inditex, Arteixo, A Corufia.

A lafecha de registro del Folleto, €l capital social de INDITEX es de 93.499.560 euros
(equivalente aproximadamente a 15.557 millones de pesetas), dividido en 623.330.400
acciones, de 0,15 euros de valor nominal cada una de €ellas, representadas mediante
anotaciones en cuenta, siendo e Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores,
S.A. laentidad encargada de la llevanza de su registro contable. El capital social se hala
integramente suscrito y desembol sado.
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0.1.3 Consideraciones especificas sobre la Oferta que han de tenerse en cuenta
para una mejor comprension de las caracteristicas de los valores de la
Oferta objeto del presente Folleto.

0.1.3.1 Acciones objeto de la Oferta

Seguin se detalla en € Capitulo Il del presente Folleto, la Oferta se dirigira a inversores
minoristas residentes en Espafia y a otros inversores no residentes en Espafia que
cumplan ciertos requisitos, a empleados de INDITEX y de determinadas sociedades
espafiolas de su grupo y a inversores ingtitucionales tanto nacionales como
internacionales.

La distribucion iniciad de las acciones de la Oferta, sin incluir las acciones
correspondientes a “green shoe” seguln se indica méas adelante, es la siguiente:

63.063.583 acciones (44,59%) han sido inicialmente asignadas a Tramo
Minorista.

4.986.643 acciones (3,53%) han sido inicialmente asignadas a Tramo de
Empleados.

18.345.183 acciones (12,97%) han sido inicialmente asignadas al Tramo
Institucional Espariol.

55.035.548 acciones (38,91%) han sido inicidmente asignadas a Tramo
Internacional.

Por tanto, € nimero inicial de acciones objeto de la Oferta es de 141.430.957, lo que
representa un 22,69% del capital social de INDITEX, ampliable hasta 162.645.600
acciones, 10 que representa un 26,09% del capital social de INDITEX, en e supuesto de
gue las Entidades Coordinadoras Globales de la Oferta gerciten la opcién de compra o
“green shoe” que los Oferentes tienen previsto otorgar en relacion con e Tramo
Institucional Espaiiol y el Tramo Internacional sobre las 21.214.643 acciones objeto de
lamisma, ala que se hace referencia en el apartado 11.10.1.4 del Folleto.

0.1.3.2 Precio delas acciones

Banda de Precios INDICATIVA'Y NO VINCULANTE

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacién de
sus peticiones de compra, INDITEX, de comin acuerdo con las Entidades
Coordinadoras Globales, ha establecido una banda de precios INDICATIVA Y NO
VINCULANTE para las acciones de INDITEX objeto de la Oferta (la “Banda de
Precios’) entre 13,50 euros y 14,90 euros (aproximadamente 2.246 pesetas y 2.479
pesetas, respectivamente) por accion.

Se hace constar que la Banda de Precios se ha establecido siguiendo procedimientos de
valoracion de empresas generalmente aceptados en este tipo de operaciones (entre ellos,
valor compahia/EBITDA y otros comparables respecto de comparfiias del sector, y €
método de descuento de flujos de caja libres respecto de la Sociedad), teniendo en
cuenta las caracteristicas y circunstancias propias de la Sociedad y |a situacion presente
de los mercados financieros internacionales.
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La citada Banda de Precios implica asignar a INDITEX una capitalizacion bursétil o
valor de mercado de la totalidad de sus acciones de entre 8.415 millones de euros
(1.400.131 millones de pesetas) y 9.288 millones de euros (1.545.330 millones de
pesetas), aproximadamente.

En términos de PER, tomando como base € beneficio en base consolidada
correspondiente a gercicio que empieza el 1 de febrero de 2000 y finaliza e 31 de
enero de 2001, dicha capitalizacion bursétil supone un PER 2000 de entre 32,46 y
35,83.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por INDITEX, de
comun acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, sin que exista un experto
independiente que asuma responsabilidad alguna por la misma.

Los precios definitivos de las acciones objeto de la Oferta podran no estar dentro de la
referida Banda de Precios.

Precio Maximo Minorista

El precio maximo de las acciones de INDITEX correspondientes a Tramo Minorista de
la Oferta (el “Precio Maximo Minorista’) quedaré fijado el dia 14 de mayo de 2001, de
comun acuerdo entre INDITEX y las Entidades Coordinadoras Globales.

Precios de la Oferta

El Precio Institucional de la Oferta sera fijado por INDITEX, de comun acuerdo con las
Entidades Coordinadoras Globales, € 21 de mayo de 2001, una vez finalizado €l
Periodo de Oferta Publica en e Tramo Minorista y € Periodo de Prospeccion de la
Demanda de los Tramos Institucionales, tras evaluar e volumen y cdidad de la
demanday la situacion de los mercados.

El Precio Minorista de la Oferta serd e menor de los siguientes precios: (i) € Precio
Maximo Minoristay (ii) € Precio Institucional de la Oferta.

Por su parte, € precio de las acciones en el Tramo de Empleados (el 'Precio de Venta a
Empleados’) serd e Precio Minorista de la Oferta con un descuento del 10%
(redondeado por exceso o por defecto a céntimo de euro més cercano).

0.1.3.3 Desistimiento y revocacion de la Oferta

INDITEX, ante e cambio anorma de las condiciones de mercado u otra causa
relevante, podra desistir de la Oferta en cualquier momento anterior al dia 15 de mayo
de 2001, fecha de comienzo del Periodo de Oferta Publica en el Tramo Minorista. Por
otra parte, la Oferta quedard autométicamente revocada en 1os supuestos que se reflgjan
en apartado 11.11.2 del Folleto, con los efectos previstos en dicho apartado.

0.1.3.4 Admisidon a negociacion de las acciones de INDITEX

INDITEX solicitara la admision a negociacion oficial de la totalidad de las acciones de
la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, asi como
su incorporacion a Sistema de Interconexion Bursétil Espariol (Mercado Continuo).
Esta previsto que dicha admisién a negociacion tenga lugar € dia 23 de mayo de 2001.
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0.1.3.5 Compromiso de no transmision de acciones

Esté previsto que en los contratos de aseguramiento y colocacion del Tramo Minoristay
de los Tramos Institucionales se incluya por parte de INDITEX un compromiso de no
emitir, ofrecer o vender, pignorar en garantia de obligaciones cuya exigibilidad pueda
producirse antes del vencimiento del periodo sefidlado més adelante, o de cualquier otra
manera disponer, directa o indirectamente, ni realizar cualquier transaccion que pueda
tener un efecto smilar a la venta 0 anuncio de venta de cualesquiera acciones,
obligaciones 0 bonos convertibles o canjeables o cualesquiera otros instrumentos que
puedan dar derecho a la suscripcion o adquisicion de acciones de INDITEX, incluidas
transacciones con derivados, salvo que medie la autorizacion expresa por escrito de las
Entidades Coordinadoras Globales de la Oferta, durante los ciento ochenta (180) dias
siguientes a la fecha de admision a negociaciéon en Bolsa de las acciones de INDITEX,
con las excepciones sefidladas en el apartado 11.12.3 (v) del Folleto.

Los Oferentes, GARTLER, S.L., ROSP CORUNNA, S.L. y los directivos que son
accionistas han suscrito compromisos similares. Como regla general, e periodo de no
transmision de acciones o “lock-up” para€l caso de los accionistas que son directivos de
GRUPO INDITEX tendra una duracion de noventa (90) dias contados desde la fecha de
admision a negociacion en Bolsa de las acciones de INDITEX; por su parte, para e caso
de los Oferentes, GARTLER, S.L. y ROSP CORUNNA, S.L. tendra una duracion de
trescientos sesenta (360) dias contados desde la fecha de admisién a negociacion en
Bolsa de las acciones de INDITEX, con las excepciones sefialadas en € apartado 11.12.3
(v) del Folleto.

0.2 CONSIDERACIONES EN TORNO A LAS ACTIVIDADES, STUACION
FINANCIERA 'Y CIRCUNSTANCIAS MAS RELEVANTES DEL EMISOR
OBJETO DE DESCRIPCION EN EL FOLLETO

0.21 Principalesactividades del emisor.

La actividad principa de INDITEX y de sus sociedades filiales o participadas (en
adelante, conjuntamente “GRUPO INDITEX") son € disefio, fabricacién, distribucion y
venta de prendas de vestir, cazado y complementos para hombre, mujer y nifio,
incluyendo productos de cosmética y marroquineria. Adicionalmente, algunas
sociedades del GRUPO INDITEX desarrollan otras actividades, por eemplo,
actividades de construccion o actividades inmobiliarias, que se realizan para el GRUPO
INDITEX con carécter complementario de las actividades principales. En Capitulo IV
del Folleto describe detalladamente |as actividades del GRUPO INDITEX.

GRUPO INDITEX es un grupo internacional de distribucién de moda integrado por
cinco cadenas — ZARA, PULL & BEAR, MASSIMO DUTTI, BERSHKA vy
STRADIVARIUS - que constituyen &reas de negocio diferenciadas. A 31 de enero de
2001, e GRUPO INDITEX disponia de 1.080 tiendas en 33 paises, de las que 908 eran
tiendas en gestion propia (6l 84% del total) y 172 eran tiendas franquiciadas (el 16% del
total).

Caracteristicas principales de las cadenas:

. ZARA se cred en 1975 y fue la primera cadena creada por INDITEX.
Actualmente es la cadena que aporta un mayor volumen de ventas a Grupo.
ZARA ofrece ropa, calzado y complementos en tres secciones. Mujer, Hombre
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y Nifio. ZARA abarca todo € ciclo de negocio de la moda (disefio, compras,
produccion, logisticay venta en tienda). A 31 de enero de 2001 la cadena tenia
449 tiendas en 29 paises, de las que 422 eran tiendas en gestion propia (el 94%
del total) y 27 eran tiendas franquiciadas (el 6% del total).

" PULL & BEAR selanzd en 1991. Nacié como una cadena de hombre, si bien
desde 1998 ofrece también una linea para mujer. PULL & BEAR carece de
fabricacion propia y encarga una parte importante de su produccion a
proveedores situados en paises asiaticos, s bien en la linea para mujer tienen
mayor importancia relativa los proveedores europeos. A 31 de enero de 2001 la
cadena tenia 229 tiendas en 10 paises, de las que 199 eran tiendas en gestion
propia (el 87% del total) y 30 eran tiendas franquiciadas (el 13% del total).

. MASSIMO DUTTI se cred en 1981. En 1991 INDITEX adquirié una
participacion significativa y desde 1995 tiene e 100% de esta cadena.
MASSIMO DUTTI es una cadena que ofrece ropa para hombre y mujer. No
tiene actividad productiva propia, estando la mayor parte de sus proveedores en
Espafia y Portugal. A 31 de enero de 2001 la cadena tenia 198 tiendas en 12
paises, de las que 120 eran tiendas en gestion propia (el 61% del total) y 78
eran tiendas franquiciadas (el 39% del total).

. BERSHKA se cred en 1998. BERSHKA es una cadena muy orientada a un
publico femenino joven. No tiene fabricacion propia. Al cierre del gercicio
2000 BERSHKA tenia 104 tiendas en 4 paises, de las que 102 eran tiendas en
gestion propia (el 98% del total) y 2 eran tiendas franquiciadas (el 2% del
total)..

" STRADIVARIUS se cred en 1994. En 1999 INDITEX adquirié € 90,05% de
esta cadena. STRADIVARIUS ofrece ropa para un publico urbano femenino.
STRADIVARIUS carece de actividad productiva propia, fabricAndose las
prendas en talleres externos, la mayor parte en Espaia y en Marruecos. Al
cierre del gercicio 2000 STRADIVARIUS tenia 100 tiendas en 7 paises, de las
de las que 65 eran tiendas en gestion propia (el 65% del total) y 35 eran tiendas
franquiciadas (el 35% del total).

A continuacion se incluye un cuadro con la aportacion de cada cadena a la cifra de
negocios consolidada en los tres Ultimos gercicios:
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APORTACION DE CADA CADENA A LA CIFRA DE NEGOCIOS CONSOL IDADA
(En millones de pesetas)

CADENA 2000 % 1999 % 1998 %
ZARA 340.190 78,2% 266.785 78,8% 217.006 80,8%
PULL & BEAR 28.724 6,6% 23.928 7,1% 21.938 8,2%
MASSIMO DUTTI 30.630 7,0% 23.985 7,1% 20.044 7,4%
BERSHKA 22.437 52% 13.653 4,0% 3.715 1,4%

STRADIVARIUS (*) 12.064 2,8% 4.383 1,3% _ _
OTROS (**) 1.004 0,2% 5.873 1,7% 5.962 2,2%
TOTAL 435.049 100% 338.607 100% 268.665 100%

(*) Stradivarius fue adquirida y se integré en el GRUPO INDITEX en 1999, razén por la cua no se
recogen datos para el gjercicio 1998.

(**) Recoge importes incluidos en la cifra de negocios consolidada que no corresponden a ninguna de las
cadenas, sino a actividades no rel acionadas con el negocio principal.

El GRUPO INDITEX esta formado por aproximadamente cien sociedades, siendo la
gran mayoria de ellas sociedades fililles a 100% de INDITEX, directa o
indirectamente. Desde su constitucion INDITEX ha desarrollado una politica de
constitucion de sociedades filiales y de adquisiciones selectivas de otras empresas que
ha permitido conformar un grupo de sociedades donde INDITEX es la sociedad de
cabecera. La constitucion de sociedades filiales se ha llevado a cabo dentro de un
proceso de expansion de las actividades del GRUPO INDITEX principalmente en
Europa y América. En Capitulo |1l del Folleto recoge la composicion del GRUPO

INDITEX d cierre del gercicio 2000.

0.2.2 Factores, riesgos significativosy circunstancias condicionantes que afectan
0 que pueden afectar ala generacién futura de beneficios.

Antes de adoptar una decision de invertir en las acciones objeto de la Oferta, los
inversores deberdn ponderar, entre otros, los factores de riesgo que se sefidan a
continuacion.

1 RIESGOS ASOCIADOS AL NEGOCIO Y A LA SITUACION
FINANCIERA DE GRUPO INDITEX

11 Capacidad para reconocer y asimilar lastendencias de la moda

En opinion de INDITEX, € éxito de su negocio reside en la capacidad para reconocer y
asmilar los constantes cambios en las tendencias de la moda y para disefiar y fabricar
en cada momento nuevos model 0s que sean atractivos.
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INDITEX pretende aprovechar su modelo de negocio flexible para anticipar los
cambios que pudieran producirse durante el desarrollo de las campafias y para
reaccionar y adaptarse a ellos con nuevos productos. Sin embargo, es posible que
INDITEX no logre reconocer los cambios en las preferencias de los consumidores o no
consiga vender los productos ya fabricados, o que podria tener un efecto negativo en
los resultados operativos durante un periodo de tiempo determinado. Ademas, el
prestigio de las marcas propiedad de INDITEX podria deteriorarse si |os consumidores
llegan a convencimiento de que la fata de adaptacion a los cambios implica que
INDITEX no vaya a ofrecer la Ultima moda.

1.2 Crecimiento del niumero de tiendas

Desde el 31 de enero de 1999 hasta e 31 de enero de 2001, GRUPO INDITEX abrio
332 nuevas tiendas (263 tiendas de gestion propia y 69 tiendas en régimen de
franquicia) e increment6 el espacio en tienda dedicado a venta de 320.500 metros
cuadrados a 536.600 metros cuadrados. A efectos indicativos, € coste medio
aproximado de apertura de una nueva tienda ZARA en un local de aquiler se sitta entre
los 250 y los 300 millones de pesetas, y e nimero medio de empleados en una tienda
ZARA es de aproximadamente 40 personas.

L os resultados operativos futuros dependeran, entre otros factores, de la capacidad para
abrir nuevas tiendas y aumentar las ventas en las tiendas ya existentes, gestionando las
tiendas de manera rentable. La capacidad del GRUPO INDITEX para continuar
abriendo nuevas tiendas depende de la capacidad para encontrar locales que estén
proximos a las tiendas existentes para posibles ampliaciones de las tiendas, de la
capacidad para negociar contratos de arrendamiento o compra de locales para las nuevas
tiendas que sean razonables en términos de mercado, de la capacidad para acometer
proyectos de construccion y remodelacion para las tiendas, de la capacidad de atraer,
contratar y formar persona cualificado, y de la capacidad de gestionar el proceso de
expansion. Las inversiones destinadas a la apertura de nuevas tiendas pueden deteriorar
los margenes del GRUPO INDITEX hasta que dichas nuevas inversiones alcancen su
periodo de maduracion. En consecuencia, INDITEX no puede asegurar que este
crecimiento del niUmero de tiendas produzca un aumento de la rentabilidad o que el
ritmo de crecimiento se mantenga en |os proximaos gjercicios.

1.3 Expansion Internacional

GRUPO INDITEX ha pasado de estar presente en 21 paises a 31 de enero de 1999 a
estar presente en 33 paises a 31 de enero de 2001. En los gercicios 1998 a 2000 se han
abierto 332 tiendas, de las cuales 129 han sido aperturas en €l extranjero. En € caso
concreto de Zara, las ventas en tiendas en Espafia representaron un 41% del total en el
gercicio 2000, mientras que las ventas en tiendas en € extranjero representaron un
59%, en su mayoria en Europa.

Por otra parte, de las 332 nuevas tiendas, 263 son tiendas en gestion propia'y 69 son
franquiciadas. La politica de expansion internacional se basa en utilizar el modelo de
tiendas en gestion propia como norma general, recurriendo selectivamente a la
expansion a través de franquicias en aguellos mercados que, por sus peculiares
circunstancias de indole regulatoria o cultural, asi lo aconsgen. Las ventas a
franquiciados alcanzaron un 5,9% del total de las ventas netas en e gercicio 2000,
frente a 3,8% del total de las ventas netas consolidadas en € gjercicio 1998. En este
sentido, debe tenerse en cuenta que la apertura de tiendas franquiciadas aporta un menor
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nivel porcentual de margen bruto respecto de la cifra de negocios, ya que € precio de
venta al franquiciado es inferior a precio de venta a publico. En consecuencia, €l
incremento de las ventas a franquiciados tiene un impacto negativo sobre e margen
bruto.

Los acuerdos de joint-venture suscritos por INDITEX siempre establecen la necesidad
de cooperacion con los socios locales para el desarrollo de estrategias de negocio. Si se
produjeran desacuerdos con agun socio en un determinado pais, los planes de
expansion en dicho pais podrian verse afectados.

Finalmente, la expansion internacional conlleva una exposicién a riesgos de tipo
politico, econdmico o regulatorio, incluyendo variaciones de los tipo de cambio,
diferencias culturales o de idioma, barreras comerciales, régimen y tramites aduaneros,
politicas de expropiacion, fiscalidad extranjera e inestabilidad politicay econémica. En
caso de que INDITEX no fuera capaz de conseguir gestionar la expansion internacional
de manera efectiva, la situacion financiera y los resultados operativos del GRUPO
INDITEX podrian verse afectados negativamente.

14 Aprovisionamiento, fabricacion y distribucion

Un porcentaje relevante de las compras que realiza INDITEX proviene de Europa y
Asia. En € caso concreto de Zara, un 45% de las compras de tgido proviene de
COMDITEL, SA., participada a 100% por INDITEX, y d restante 55% proviene de
empresas proveedoras situadas en Europa (95%), Asia (4%) y Centroamérica (1%).

Los productos que vende el GRUPO INDITEX se fabrican o provienen principalmente
de Espafia, Portugal y algunos paises europeos. Por lo que respecta a los talleres
externos utilizados por & Grupo en € cosido de las prendas, e 96% de los mismos se
encuentran ubicados en Espafia y Portugal. La concentracion de tales talleres y
proveedores implica una mayor exposicion a las condiciones econémicas, posible
saturacion de la capacidad productiva, paros o0 desastres naturales que se puedan
producir en dichas regiones. Ademés, e incumplimiento de las normas y/o conductas
éticas en materia labora por parte de los proveedores y fabricantes en dichos paises,
podria tener un efecto negativo en @ prestigio internacional de GRUPO INDITEX.
Recientemente INDITEX ha aprobado la implantacién de un codigo ético de conducta
gue afecta, entre otras, a las relaciones del GRUPO INDITEX con sus proveedores y
fabricantes (ver apartado VI1.1.5 del Folleto), aungque ello no asegura que éstos vayan a
actuar siempre de manera ética.

Ademés, un incremento de los salarios en dichos paises podria implicar un aumento de
los costes de produccion y una disminucion de los margenes operativos, 1o que podria
entrafiar la necesidad para e GRUPO INDITEX de buscar nuevas regiones para la
fabricacién de sus productos.

Respecto de la distribucion de los productos, cada cadena -ZARA, PULL & BEAR,
MASSIMO DUTTI, BERSHKA y STRADIVARIUS tiene su propio centro de
distribucion desde donde se centraliza €l envio de los productos a las tiendas. El centro
de distribucion mas importante es € de ZARA, situado en Arteixo, A Corufia, que
mueve en temporada aproximadamente 2,5 millones de unidades por semana,
situdndose e stock medio en almacén entre 6 y 10 millones de prendas. Esto supone una
alta concentracion de productos en dichos centros, especidmente a inicio de las
temporadas. Cualquier interrupcién importante en el funcionamiento de las actividades
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de los centros de distribucion puede ocasionar problemas logisticos y retrasos en la
distribucién de los productos a las tiendas. A efectos indicativos, s se produjera un
siniestro en € centro de distribucion de ZARA que afectara a la totalidad de las prendas
almacenadas en e mismo, y asumiendo un stock de 8 millones de prendas, el quebranto
econémico directo derivado de la destruccion de dichas prendas ascenderia a
aproximadamente 15.000 millones de pesetas. Para evitar este tipo de situaciones
INDITEX ha establecido medidas de seguridad y ha suscrito pélizas de seguro para
cubrir los dafios materiales que se pudieran producir en los centros de distribucion, €l
lucro cesante que originaria la interrupcion de las actividades de los mismos y las
responsabilidades derivadas para INDITEX de eventuales siniestros.

15 Per sonal

INDITEX considera que parte del éxito que ha alcanzado € modelo de negocio puede
atribuirse a la capacidades profesionalesy a esfuerzo desarrollado por los directivos del
GRUPO INDITEX. En e supuesto de que alguno de sus principales directivos dejara de
prestar servicios para e GRUPO INDITEX, los negocios y las perspectivas de negocio
podrian verse afectados negativamente.

Respecto del co-fundador y Presidente, D. Amancio Ortega Gaona, no hay ninguna
prevision de que vaya a cesar en sus funciones ni hay ninguna restriccion de edad en los
Estatutos de la Sociedad ni en e Reglamento del Consgo para su continuidad en el
cargo. Adicionamente, ha firmado un compromiso de no competencia durante cinco (5)
anos (segun se indica en € apartado VI.11 del Folleto) y ha asumido un compromiso de
no transmision de acciones, con ciertas excepciones, por un periodo de trescientos
sesenta (360) dias desde la admisién a negociacion en Bolsa de las acciones (segin se
indica en el apartado 11.12.3 (v)). Si en € futuro D. Amancio Ortega Gaona dejara de
prestar funciones gjecutivas, ello podria tener un efecto negativo para INDITEX.

Ademés, INDITEX estima que e éxito que ha acanzado e modelo de negocio
empleado depende de la capacidad para atraer, motivar y retener a los empleados
responsables del disefio y fabricacion de los productos. En el supuesto de que alguno de
estos responsables abandonen el GRUPO INDITEX sin posibilidad de ser sustituidos
adecuadamente, |0s resultados operativos y la imagen de mercado de INDITEX podrian
verse afectados negativamente.

16 Estacionalidad y rebajas

Las ventas del GRUPO INDITEX estén sujetas a cierto grado de estacionalidad. En los
tres dltimos gercicios, aproximadamente e 60% de las ventas tuvo lugar durante la
campafa de invierno (3°y 4° trimestre del gercicio) y aproximadamente el 40% de las
ventas se registraron en la campafa de verano (1° y 2° trimestre del gercicio). Una
disminucion de las ventas de las colecciones de otofio e invierno podria afectar de
manera negativa a la situacion financieray a los resultados operativos.

Por otra parte, en €l caso de Zara, para cada campaiia, entre € 15% y e 20% de las
ventas se producen durante los periodos de rebagjas. En estos periodo € precio de venta
de los productos es menor del habitual, o que tiene un impacto negativo sobre €
margen bruto en dichos periodos.
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1.7 Zara como la cadena mas importante del GRUPO INDITEX

En € gercicio 2000, la cadena Zara representaba un 78,2% de las ventas totales del
Grupo, frente a un 80,8% en € gercicio 1998, y un 86,3% del resultado ordinario antes
de costes financieros e impuestos (EBIT), frente a un 80,8% en e egercicio 1998.
Ademas, cuenta con 449 tiendas, un 42% de las tiendas totales del Grupo a 31 de enero
de 2001.

Si bien en los Ultimos afios € resto de cadenas han incrementado su peso, en la
actualidad Zara sigue siendo la cadena mas importante del GRUPO INDITEX. En caso
de que los consumidores que compran productos de Zara de manera habitual cambien
sus preferencias y empiecen a comprar los productos de otras empresas competidoras de
Zara, €llo podria tener un efecto negativo en los resultados operativos y en la situacion
financieradel GRUPO INDITEX.

2. RIESGOS ASOCIADOS A LA ESTRATEGIA Y A LOS MERCADOS
2.1 Competencia

La industria de la ropa y los complementos es atamente competitiva. La competencia
en esta industria puede aumentar como consecuencia de la existencia de pocas barreras
de entrada. Las distintas cadenas del GRUPO INDITEX compiten con grandes
almacenes locales, nacionales e internacionales, boutiques y cadenas de moda, asi como
empresas de venta por catdlogo o venta a través de Internet. Asimismo, es posible que
en algunos casos las propias cadenas del GRUPO INDITEX compitan entre si por un
mismo perfil de cliente. La concurrencia no se manifiesta Unicamente en las ventas sino
también en la competencia para lograr l1os mejores locales comerciaes, y los términos
mas favorables en los contratos de compra o arrendamiento de los mismos. Un aumento
de la competencia podria presionar los precios a la baja y dar como consecuencia una
disminucion de la cuota de mercado de INDITEX, lo que podria afectar negativamente a
la situacion financieray a los resultados operativos.

2.2 Gasto realizado por los consumidores

Las preferencias y los patrones de gasto de los consumidores, asi como las condiciones
econdémicas de los distintos mercados donde esta presente INDITEX, pueden diferir o
variar en € tiempo. INDITEX no puede asegurar que e crecimiento en ingresos y
beneficios que ha registrado en gjercicios pasados pueda mantenerse en e futuro,
particularmente s |as ventas se estabilizan o disminuyen.

2.3 L anzamiento de nuevas lineas de productos y nuevas cadenas

Parte de la estrategia de INDITEX consiste en lanzar nuevas lineas de productos y
nuevas cadenas. Por ggemplo, INDITEX tiene previsto lanzar en € segundo semestre del
giercicio 2001 una nueva cadena de lenceria, ropa interior y prendas de bafio de ata
calidad y moda denominada “Oysho”. INDITEX no puede asegurar que esta nueva
cadena vaya a tener éxito 0 vaya a ser rentable.

El lanzamiento de nuevas cadenas generalmente se caracteriza por un nivel alto de
gastos de establecimiento e inicio de actividades. INDITEX no puede asegurar que el
lanzamiento de “Oysho” o de cuaquier otra nueva cadena o linea de productos que se
realice en e futuro vaya a generar suficientes ventas como para cubrir dichos gastos y
generar flujos de cgja positivos. Por tanto, S no se obtiene €l nivel de ventas esperado,
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la situacion financiera y los resultados operativos del GRUPO INDITEX podrian verse
afectados negativamente.

2.4 Tipos de cambio

Si bien la gran mayoria de las operaciones comerciales del GRUPO INDITEX se
realizan en euros, en € gercicio 2000 e 15% del gasto en aprovisionamientos se realiza
en dilar americano y e 13% de la cifra de negocio se redliza en divisas de paises
americanos distintas del délar americano. La utilizacion de monedas distintas del euro
implica un riesgo de cambio. INDITEX sigue una politica de cubrir su exposicion a
riesgo de cambio, no para obtener beneficios o flujos de tesoreria adicionales, sino con
el objetivo de mitigar e impacto que las variaciones de las divisas puedan tener sobre
los flujos monetarios. Si bien INDITEX realiza habitualmente negocios de cobertura
para minimizar € riesgo de variaciones en |os tipos de cambio, no puede asegurar que
dicha estrategia cubra adecuadamente las variaciones de los tipos de cambio que se
puedan producir en el futuro.

2.5 Propiedad industrial e intelectual

Es posible que los nombres comerciales de las cadenas y las marcas asociadas a las
mismas que utiliza INDITEX puedan estar registradas o ser utilizadas por terceras
personas en aquellos paises donde INDITEX tenga intencién de comenzar a desarrollar
sus actividades. En ta caso, INDITEX tendria que adquirir los derechos
correspondientes de los terceros para poder utilizar los nombres comerciales de las
cadenas 0 sus marcas asociadas. Si no fuera posible, ello podria impedir la entrada del
GRUPO INDITEX en dichos paises.

INDITEX ha venido registrando los nombres comerciales, las marcas y los demas
signos distintivos de sus productos a nivel mundial. Sin embargo, no se puede asegurar
gue las gestiones que se han llevado a cabo para € registro y proteccion de las marcas 'y
demas derechos de propiedad industrial vayan a ser suficientes para evitar la imitacion y
copia de los productos por parte de terceras personas. La imitacion de los productos y
del estilo de las tiendas que puedan realizar los competidores, podria afectar a prestigio
e imagen de INDITEX y tener un efecto negativo en la situacion financiera y los
resultados operativos.

Por otra parte, st INDITEX se vieraincursa en reclamaciones o litigios por conflictos de
derechos de propiedad intelectual de terceras personas sobre modelos de prendas de
vestir o calzado, ello podria dar lugar aincurrir en gastos, con los consiguientes efectos
negativos en laimagen y prestigio de INDITEX.

2.6 Litigios

Existe una serie de litigios interpuestos contra INDITEX y/o determinadas sociedades
de su Grupo, 0 en los que e GRUPO INDITEX tiene interés directo, los cuaes se
detallan en € apartado 1V.3.6 siguiente. Algunos, como los relacionados con la
transmision de diversas parcelas en el Poligono Industrial de Sabén, con la concesion de
la licencia para la realizacion de obras de ampliacion en € Centro de Distribucién de
Arteixo, A Coruia, y las denuncias presentadas en la Audiencia Nacional han sido
interpuestos por e mismo demandante o por personas relacionadas con €. Al tratarse de
actuaciones judiciales en curso (y, en agunos casos, en sus tramites iniciales),
INDITEX no puede predecir con total seguridad €l resultado de las mismas, ni por tanto
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evauar las consecuencias de la posible gecucion de una sentencia cuyo eventua
contenido se desconaoce, aunque considera que no deberian prosperar. En consecuencia,
INDITEX no haregistrado ninguna provision por dichos litigios, por entender que no es
previsible que los mencionados asuntos, que han sido objeto de resoluciones
desfavorables para e demandante en diversas instancias, den lugar a un pasivo cierto o
probable de importe significativo.

2.7 Euro

Todos sus programas de contabilidad y administraciéon de GRUPO INDITEX estan
adaptados al euro. Respecto del etiquetado de los productos en las tiendas en los paises
participantes del euro, INDITEX tiene intencién de implantar un sistema de etiquetado
en destino por pais, donde Unicamente aparecera el precio en euros (y en la moneda
local durante el periodo de transicion) en dicho pais, desapareciendo asi el actual
etiquetado multimoneda. Dicho sistema ya ha sido desarrollado y ya esta siendo
utilizado en algunos paises.

3. RIESGOS ASOCIADOS A LA ESTRUCTURA DEL ACCIONARIADO EN
INDITEX

31 Principales accionistasde INDITEX

Antes de la Oferta, € control de INDITEX corresponde a D. Amancio Ortega Gaona,
gue tiene una participacion total del 74,73% (una participacion directa del 15,44% y una
participacion indirecta del 59,29% a través de GARTLER, S.L., sociedad en la que
ostenta una participacion del 100%). Una vez completada la Oferta, D. Amancio Ortega
Gaona continuara controlando mayoritariamente INDITEX, con una participacion total
del 61,22% (una participacion directa del 1,93% y una participacion indirecta del
59,29% a través de GARTLER, S.L.). Consecuentemente, D. Amancio Ortega Gaona
tendra una importante capacidad de decision en los temas que hayan de ser aprobados
por la Junta General, incluyendo la aprobacion de dividendos, |os cambios en e capital
social, la eleccion de los miembros del Consgjo de Administracion, la modificacién de
los Estatutos Sociales, asi como fusiones y otras operaciones societarias de relevancia
para la Sociedad.

3.2 Operaciones vinculadas

INDITEX y aguna de las sociedades de su Grupo han venido redizando diversas
transacciones con alguno de sus accionistas significativos o con sociedades controladas
por éstos (ver apartado V1.2.2 del Folleto). En e gercicio 2000 € importe total de
dichas operaciones vinculadas ha ascendido a 2.526 millones de pesetas, incluyendo la
compra por parte de INDITEX de 706.600 acciones de INDITEX titularidad de D.
Amancio Ortega Gaona, a un precio de compra de 2,93 euros por accién, para atender
los compromisos del plan de opciones sobre acciones en favor de directivos establecido
en 1998 (ver apartado V1.2.3.2).

En e futuro es probable que INDITEX o alguna de las sociedades de su Grupo siga
realizando operaciones relacionadas con la construccién y operaciones de tipo
inmobiliario con alguno de sus accionistas significativos o con sociedades controladas
por éstos.
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4. RIESGOS ASOCIADOS A LA OFERTA Y A LAS ACCIONES
4.1 Mercado para las acciones

Las acciones de INDITEX no han sido anteriormente objeto de negociacién en ningun
mercado de valores'y, por tanto, no puede asegurarse que las acciones vayan a cotizar a
un precio igual o similar a que se redlice la Oferta. Por otra parte, no existen garantias
respecto del volumen de contratacién que alcanzarén las acciones, ni respecto de su
efectiva liquidez.

4.2 Plan de Entrega Gratuitay Tramo de Empleados

El Plan de Entrega Gratuita se describe detalladamente en e apartado V1.9 del Folleto.
Esta previsto que la entrega de dichas acciones se produzca en un plazo de 30 dias desde
el momento en que se cumplan 4 meses desde la fecha de admision a negociacion de las
acciones de INDITEX en las Bolsas de Valores espafiolas. Una vez entregadas las
acciones, los titulares de esas acciones podran transmitirlas libremente.

Las acciones del Tramo de Empleados de la Oferta tienen un descuento del 10% sobre
el Precio Minorista de la Oferta (redondeado por exceso o por defecto al céntimo de
euro mas préximo). A los efectos de disfrutar dicho descuento, los empleados deberan
mantener las acciones de INDITEX adquiridas en el contexto del Tramo de Empleados
de la Oferta en propiedad durante un periodo minimo de seis (6) meses desde la fecha
de su adquisicién (esto es, hasta € 22 de noviembre de 2001). Si algin empleado
vendiera las acciones antes de dicha fecha, deberda comunicarlo a la Direccidon de
Personal de INDITEX y reintegrar el descuento del 10% disfrutado en la adquisicion de
las acciones, todo €llo sin perjuicio de las consecuencias fiscales que pudieran derivarse
de la engjenacion (véase apartado 11.15.2.1.1.1 (a)). En caso de incumplimiento de la
obligacion de comunicacion, y siempre que INDITEX tuviera conocimiento de que €
empleado ha vendido total o parcialmente, antes del 22 de noviembre de 2001, las
acciones adquiridas en el Tramo de Empleados, le exigirala devolucion del descuento

4.3 Pignoracion de las acciones titularidad de los directivos del GRUPO
INDITEX

Un total de 26 directivos del GRUPO INDITEX, asi como D. José Maria Castellano
Rios, Vicepresidente y Consgjero Delegado de INDITEX, y D. Juan Carlos Rodriguez
Cebrian, Consgero y Director General de INDITEX, han asumido un compromiso de
no transmision de acciones (también conocido como lock-up) segun los términos que se
describen en el apartado 11.12.3 (v) del Folleto.

Los directivos adquirieron dichas acciones a un precio de 2,93 euros por accion. En la
préctica totalidad de los casos dicha adquisicién fue objeto de financiacion a través de
préstamos concedidos por BBVA PRIVANZA BANCO, SA. y los directivos que
recurrieron a financiacion para la compra de las acciones de INDITEX pignoraron la
totalidad o una parte de sus acciones en garantia de la devolucién de dichos préstamos.
L as acciones pignoradas representan un 1,19% del capital social de INDITEX.
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Es posible que una vez transcurridos los periodos de lock-up, D. José Maria Castellano
Rios, D. Juan Carlos Rodriguez Cebridn y € resto de los directivos mencionados
procedan a vender todas o parte de sus acciones y, en particular, estd previsto que
vendan acciones en cantidad suficiente para generar recursos para amortizar la totalidad
0 una parte de los préstamos. Adicionalmente, una vez admitidas a negociacion las
acciones de INDITEX en las Bolsas de Valores espafiolas, en caso de que dichas
personas no cumplieran con sus obligaciones establecidas en los mencionados contratos
de préstamo, BBVA PRIVANZA BANCO, S.A. podria gecutar la garantia pignoraticia
y vender las acciones en € mercado.
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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU
CONTENIDO Y ORGANISMOS SUPERVISORES DEL
FOLLETO

.1 PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO
DEL FOLLETO

D. Jos2 Maria Cagtellano Rios, con D.N.I./N.I.F. nimero 32.360.302-S, y D. Antonio Abril
Abadin, con D.N.I. 10.579.174-W, Consgjero Delegado y Secretario Genera y del Consgjo
de Administiracion, respectivamente, de INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, SA.
(cbreviadamente, “INDITEX, SA.”) (en addante, “INDITEX” o la “Sociedad’), con
domicilio socid en Avenida de la Diputacion, Edificio Inditex, Arteixo, A Corufia, y Cddigo
de Identificacion Fiscal (C.I.F.) A-15075062, actuando en nombre y representacion de los
Oferentes identificados en € Capitulo Il Sguiente, en virtud de los poderes notarides
otorgados por dichos Oferentes a INDITEX vy, en particular, a las personas firmantes del
Folleto, asumen la responsabilidad por € contenido de los Capitulos | y |1 del presente
Folleto, asi como del Anexos Il dd mismo, y declaran que los datos e informaciones
contenidos en |os mismos son veraces y que no se omite ninglin dato relevante ni se induce a
error.

Asimismo, D. Jose Maria Castellano, Rios, con D.N.I./N.I.F. nimero 32.360.302-S, y D.

Antonio Abril Abadin, con D.N.I. 10.579.174-W, en su cdidad de Consgero Delegado y
Secretario Generd y del Consglo de Administracion de INDITEX, respectivamente, actuando
en nombre y por cuenta de INDITEX, asumen la responsabilidad por € contenido de los
Capitulos O, 1, 11 (respecto de las informaciones relativas a Tramo de Empleados) y 111 a VI

del presente Folleto asi como de latotalidad de los Anexas d mismo (excepto d Anexo 1), y
declaran que los datos e informaciones contenidos en 10s misSmos son veraces y que no se
omite ningn dato relevante ni se induce a error.

.2 ORGANISMOS SUPERVISORES
l.2.1

El presente Folleto Informativo Completo (modelo RV) (en lo sucesivo, d “Folleto”) ha sdo
inscrito en los registros oficiales de la Comisén Nacionad dd Mercado de Vaores (en
adelante, la“CNMV"), con fecha 27 de abril de 2001 y se refiere a una Oferta Publica de
Venta de acciones ordinarias de INDITEX (en addante, la“ Oferta Plblica’ o la“ Oferta’).

Se hace congar que la verificacion y d consiguiente registro del Folleto por la CNMV no
implica recomendacion de la suscripcion o compra de los vaores a que se refiere d mismo, ni
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pronunciamiento en sentido dguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad
de los vaores ofrecidos.

1.2.2

La Ofeta Publica a que € presente Folleto se refiere no requiere autorizacion o
pronunciamiento adminigtrativo previo diginto dd régimen generd de verificacion por la
CNMV.

1.3 VERIFICACION Y AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES

Los estados financieros individudes de INDITEX para los periodos de doce meses
terminados € 31 de enero de 2001, € 31 de enero de 2000 y & 31 de enero de 1999, es
decir los gercicios 2000, 1999 y 1998, han sido auditados y objeto de informe de auditoria
sin salvedades por € auditor de cuentas de la Sociedad, ARTHUR ANDERSEN Y CIA., S.
COM., con domicilio en Madrid, Raimundo Ferndndez Villaverde, 65, y C.I.F. D-79104469,
que figura inscrita en € Registro Oficid de Auditores de Cuentas (ROAC) con € nimero de
inscripcion S0692. Dichos estados financieros individuaes, junto con los informes de auditoria
correspondientes, se adjuntan como Anexo | del presente Folleto.

Los estados financieros consolidados de INDITEX y sus sociedades dependientes para los
periodos de doce meses terminados € 31 de enero de 2001, e 31 de enero de 2000y € 31
de enero de 1999, es decir los gercicios 2000, 1999 y 1998, han sido auditados y objeto de
informe de auditoria sin salvedades por la firma ARTHUR ANDERSEN Y CIA., S. COM.
Dichos estados financieros, junto con los informes de auditoria correspondientes, se adjuntan
como Anexo || del presente Folleto.

ARTHUR ANDERSEN Y CIA., S. COM., ha verificado que las cifras, referidas a las
cuentas anudes, que e incluyen en los Capitulos IV y V dd presente Folleto, se
corresponden con las cifras de las cuentas anudes individuaes y consolidadas de INDITEX.
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CAPITULO 11

LA OFERTA PUBLICAY LOSVALORESNEGOCIABLES
OBJETO DE LA MISMA

1.1 ACUERDOS SOCIALES

La presente Oferta PUblica de acciones de INDITEX congta de cuatro tramos. Tramo
Minorista, Tramo de Empleados, Tramo Ingtituciona Espafiol y Tramo Internaciond.

La Ofertalarediza INDITEX, actuando en nombre y por cuenta de los Oferentes, por o que
s refiere alos Tramos Minorista, Indituciona Espaiol e Internaciond, y en su propio nombre
y derecho, por lo que respecta d Tramo de Empleados. En los apartados 11.1.1 y 11.1.2
siguientes se describen los acuerdos socides relaivos ala Oferta Pdblica

[1.1.1 Acuerdosreativosala Oferta Publica (excepto € Tramo de Empleados)

La Junta Genera Ordinaria, Extraordinariay Universal de INDITEX cdebrada d 20 de julio
de 2000 acordd por unanimidad solicitar la admision a negociacion oficid en las Bolsas de
Vdores de Madrid, Barcdlona, Vdencia y Bilbao, asi como su inclusiéon en d Sistema de
Interconexion Bursdtil Espafiol (SIBE o Mercado Continuo) de la totdidad de las acciones
representativas del capital socia de INDITEX.

En consonancia con este acuerdo, y para facilitar é cumplimiento dd requisito de difusion
suficiente establecido para la admisién a negociacion oficid de acciones en las Bolsas de
Vaores epafiolas, |a citada Junta acordd por unanimidad |a redlizacion de una Oferta Plblica
de Venta de acciones de la Sociedad por cuenta de sus accionistas (en adelante, la “ Oferta
Plblica’ o la“Oferta’).

Los accionistas de la Sociedad incluidos en @ cuadro sguiente (conjuntamente, “los
Oferentes’), han otorgado poder suficiente a INDITEX para que édta, a través de sus
representantes legales, proceda con las més amplias facultades a la venta de las acciones de
au titularidad indicadas en @ cuadro siguiente, y para la redizacion de cuantas actuaciones
fuesen necesarias para e desarrollo de la Oferta. Se hace constar que todos |os accionistas de
INDITEX han tenido la oportunidad de adherirse a la Oferta y que los poderes notariales
otorgados en favor de INDITEX por los Oferentes para la redizacion de la Oferta han sido
depositados en la Comisién Naciona del Mercado de Vaores (“CNMV”). Se hace constar
aamismo que GARTLER, SL., representada en la citada Junta por D. Amancio Ortega
Gaona, acordd no ofrecer acciones en la Oferta.

El sguiente cuadro muestralos accionistas de INDITEX que se han adherido ala Oferta:
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NG d Nmer o de NUmerode
NUmerode .umerob'(; acciones objeto acciones
Accionistas acciones antes a?'?méfo Jt 0 deopcion de después dela
delaOferta elaieria compra“ green- &0
inicial (1) . Oferta
shog’

D. Amancio Ortega Gaona (2) 465.828.800 73.245.566 10.986.834 381.596.400
(2;1& RosaliaMera Goyenechea 87.180.000 37.904.348 5,685,652 43590000
Dfia. Dolores Ortega Renedo 14.215.200 6.180.522 927.078 7.107.600
Dfa. Sandra Ortega Mera 12.400.000 10.782.608 1.617.392 0
Dfa. Primitiva Renedo Oliveros 11.164.800 4.854.261 728.139 5.582.400
Dia. Josefa Ortega Gaona 6.467.800 2.678.261 401.739 3.387.800
Dfia. Marta Ortega Pérez 6.160.000 5.356.521 803479 0
D. José Maria Castellano Rios 3.819.200 214.435 32.165 3572.600
D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian 3.696.200 214.435 32.165 3.449.600
TOTAL 610.932.000 141.430.957 21.214.643 448.286.400

(2) Incluyendo las acciones inicialmente asignadas al Tramo de Empleados.
(2) Incluyendo las acciones de GARTLER, S.L.
(3) Incluyendo las acciones de ROSP CORUNNA, S.L.

El nimero de acciones objeto de la Ofertainicial es de 136.444.314 acciones en los Tramos
Minorista, Indtitucional Espafiol e Internaciond y de 4.986.643 acciones en € Tramo de
Empleados.

Los porcentges de participacion de los Oferentes en € capital socia de INDITEX, antes y
después de la Oferta, se sefialan en @ apartado V1.5 del Folleto.

Tanto las 136.444.314 acciones que condtituyen € objeto inicid de la Oferta en los Tramos
Minorigta, Ingtitucional Espafiol e Internaciona como las 21.214.643 acciones objeto de la
opcion de compra (“green shoe™) que los Oferentes tienen previsto conceder a las Entidades
Coordinadoras Globa es, actuando en nombrey por cuenta de las Entidades Aseguradoras de
los Tramos Ingtitucionales, y que se describe més detalladamente en € apartado 11.10.1.4
sguiente son de latitularidad plena y legitima de los Oferentes en las proporciones indicadas
en d cuadro anterior, quienes gozan de la plena disponibilidad sobre las mismas, Sn que se
halen sujetas a carga o gravamen aguno.
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A €fectos de garantizar la entrega de las acciones objeto de la Oferta a los posibles
adjudicatarios de las mismas en los Tramos Minorista, Ingtituciona Espafiol e Internaciond,
los Oferentes han cursado a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA., en cuyos registros
contables se hdlan inscritas dichas acciones, la orden de inmovilizar (i) las 136.444.314
acciones de INDITEX que condtituyen € objeto inicia de la Oferta en los Tramos Minorigta,
Ingtituciond Espafiol e Internaciond, y (ii) las 21.214.643 acciones de INDITEX que
condituyen € objeto inicid de la opcion de compra "green-shoe'. Se acompafian como
Anexo |11 de este Folleto copias de los certificados de legitimacion emitidos por Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, SA., que acreditan la titularidad de los Oferentes sobre las citadas
acciones 'y su inmovilizacidn y afectacion a resultado de la Ofertay de la opcidn de compra
"green-shoe”.

Adicionamente, se adjunta como Anexo 1V del presente Folleto, formando parte integrante
de mismo, una copia de la certificacion emitida por € Secretario ded Consgo de
Administracion de INDITEX con d Visto Bueno dd Presidente de los acuerdos reldivos ala
Oferta 'y a la admisén a negociacion de la totalidad de las acciones de la Sociedad en las
Bolsas de Vdores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao y en € Sistema de Interconexion
Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

Se hace congtar que con la realizacion de esta Oferta PUblica no se transgreden las normas
sobre operaciones con acciones propias 0 con acciones de la sociedad dominante.

[1.1.2 Acuerdosreativosal Tramo de Empleados de la Oferta Publica

La Junta Genera de Accionistas de INDITEX celebrada € dia 20 de abril de 2001 acordd
que, en & contexto de la Oferta, INDITEX, actuando en su propio nombre y derecho,
ofrezca hasta un nimero méximo de 4.986.643 acciones de la Sociedad en un tramo
especifico dirigido a los empleados de la Sociedad y de determinadas sociedades de su
Grupo en Espafia (en addlante, @ "Tramo de Empleados"), y concedi6 autorizacion, conforme
a lo previgto en d articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas, para que INDITEX
adquiera de los Oferentes, a prorrata del nimero de acciones ofrecidas por cada uno de dlos
en la Oferta, un nimero de acciones de la Sociedad que se corresponda exactamente con las
acciones findmente adjudicadas a los empleados en € Tramo de Empleados de la Oferta
Plblica, con & méximo de 4.986.643 acciones. En & Anexo IV citado anteriormente se
incluye certificacion de los acuerdos de la Junta Generd de Accionistas de INDITEX de 20
de abril de 2001.

Las 4.986.643 acciones que INDITEX ofrece en d Tramo de Empleados de la Oferta son
actudmente de la titularidad plena y legitima de los Oferentes, teniendo los Oferentes plena
disponibilidad sobre las mismas y no estando sujetas a carga 0 gravamen aguno. En € Anexo
[l citado anteriormente se incluye copia de los certificados de legitimacion emitidos por
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA., que acreditan latitularidad de los Oferentes sobre las
citadas acciones y su inmovilizecion y afectacion a resultado de la Oferta. Segin se describe
posteriormente en € apartado 11.10.1.4, s por defecto de demanda en € Tramo de
Empleados las acciones findmente adjudicadas a los empleados no acanzasen las 4.986.643
acciones, los Oferentes no venderan a la Sociedad |as acciones no demandadas, Sho que las
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degtinardn a incrementar  volumen ddl Tramo Minorigta de la Oferta Sempre que hubiera
exceso de demanda en & mismo.

Las 4.986.643 acciones que condtituyen € objeto inicia del Tramo de Empleados y que
INDITEX podriallegar a adquirir de los Oferentes para su venta alos empleados en & Tramo
de Empleados, representan un 0,8% dd capital socid de la Sociedad, |o que unido a las
1.446.600 acciones que INDITEX ostenta actualmente en autocartera (representativas de
gproximadamente d 0,23% dd capital socia de la Sociedad, segiin se indica en @ gpartado
[11.4 Sguiente), representarian un 1,03% del capitd socia de INDITEX, porcentgje inferior a
limite maximo del 10% establecido por d articulo 78 de la Ley de Sociedades Andnimas para
las sociedades andnimas no cotizadas. Asmismo, INDITEX dispone de reservas libres
disponibles suficientes para dotar la reserva indisponible ala que se refiere d articulo 79.3° de
la Ley de Sociedades Anonimas en relacion con tales acciones. En consecuencia, mediante €
ofrecimiento por INDITEX de las citadas 4.986.643 acciones en € Tramo de Empleados no
se transgreden las normas que regulan los negocios sobre |as acciones propias o las de la
sociedad dominante.

11.1.3 Informacion sobre los requisitos y acuerdos para la admisién a negociacion
oficial

El Consgjo de Administracion de INDITEX, en su reunion de 12 de marzo de 2001, en virtud
de la autorizacion expresa de Junta General Ordinaria, Extraordinaria y Universa de
INDITEX celebrada d 20 de julio de 2000, acordod solicitar la admision a negociacion oficid
de latotalidad de |as acciones de la Sociedad en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Vdencia, as como su indusién en d Sstema de Interconexion Bursdil Espaiiol
(Mercado Continuo).

Los requisitos previos para la admision a negociacion oficid en las Bolsas mencionadas y la
negociacion en € Sisema de Interconexion Bursdil Espafiol (Mercado Continuo) son
bés camente los siguientes:

- Verificacion por la CNMV dd cumplimiento de los requisitos legdes y puesta a
disposicion dd publico, en @ domicilio socid de las Bolsas de Vaores, dd presente
Folleto junto con € Triptico-resumen del mismo.

- Depdsto de tetimonio notarid o copia autorizada de la escritura plblica de
condtitucion de INDITEX y posteriores escrituras de ampliacion de capitd, junto con
diversos certificados y documentacion complementaria, en la Sociedad Rectora de la
Bolsa de Vaores de Madrid, como Bolsa de cabecera para las demas Bolsas de
Vaoresegpaiiolasy enlaCNMV.

- Acuerdo de admisién anegociacion oficia de las acciones en las Bolsas de Vaores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, adoptado por sus respectivas Sociedades
Rectoras.

- Acuerdo de integracion de las acciones en d Sisterna de Interconexion Bursatil Espafiol
(Mercado Continuo), adoptado por laCNMV con d informe favorable de la Sociedad
de Bolsas.
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A la fecha dd presente Folleto, se cumplen por INDITEX los requisitos de admisién a
negociacion de acciones exigidos por la normativa del Mercado de Vaores y, en paticular,
por € Articulo 32 del Reglamento de Bolsas, excepto la difuson necesaria, que se espera
acanzar con esta Oferta Pdblica. En particular, los Auditores de Cuentas de INDITEX han
emitido una certificacion acreditando € cumplimiento por INDITEX dd requisitos de
obtencion de beneficios en € pasado a que se refiere d articulo 32.1.c) dd Reglamento de
Bolsas.

112 AUTORIZACION ADMINISTRATIVA

La presente Oferta Plblica no requiere autorizacion administrativa previa, estando Unicamente

jetad régimen generd de verificacion por laCNMV.

1.3 EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O A SU
EMISOR

No se ha redlizado ninguna evaluacion ddl riesgo inherente a las acciones ofertadas ni a su

sociedad emisora por parte de entidad cdificadora dguna

114 VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TiPICO DE LOS
VALORES OFERTADOS

No exigen variaciones sobre € régimen legd tipico previsto en las digposiciones legaes

aplicables en materia de acciones de sociedades andnimas.

1.5 CARACTERISTICASDE LOSVALORES

[1.5.1 Naturalezay denominacién delosvalores

Los valores a los que se refiere la presente Oferta son acciones ordinarias de INDITEX de
quince céntimos de euro (0,15 euro) de vador nomind cada una (equivaentes
gproximadamente a veinticinco (25) pesetas).

Los vaores alos que <e refiere la presente Oferta son acciones de INDITEX que gozan de
plenos derechos politicos y econdmicos, perteneciendo a la misma clase, sin que existan
acciones privilegiadas, y se hdlan libres de cargas y gravamenes.

11.5.2 Representacion de losvalores

Las acciones de INDITEX estén representadas por medio de anotaciones en cuenta y se
halan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo dd Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA., entidad domiciliada en calle Orense, nimero
34, Madrid, y de sus entidades adheridas.
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11.5.3 Importe nominal global dela Oferta

El importe nomind de la Oferta (3n incluir las acciones correspondientes d ‘green shoe”)
comprende 141.430.957 acciones de 0,15 euros de valor nomind cada una, resultando un
importe nomina total de 21.214.643,55 euros (equivaente a 3.529.819.681 pesetas).

Dicho importe podra ampliarse en & supuesto de que las Entidades Coordinadoras Globaes
gerciten la opcion de compra o “green shoe” que los Oferentes tienen previsto otorgar en
relacion con d Tramo Indituciond Espaiiol y € Tramo Internaciond, en los términos de
apartado 11.10.1.4 siguiente, sobre 21.214.643 acciones de 0,15 euros de valor nominal cada
una, que representan en su conjunto un importe nomina de 3.182.196,45 euros (equivalente
529.472.939 pesetas), en cuyo caso € importe nomina total de la Oferta podra ascender
hasta un total de 24.396.840 euros (equivaente a 4.059.292.620 pesetas).

I1.5.4 NUmero de acciones ofrecidas, proporcién sobre € capital social y precio de
las mismas

a Numero de acciones ofrecidas y proporcion sobre € capital socia

El nimero inicial de acciones ofrecidas es de 141.430.957, |o que representa un 22,69% del
capital socid de INDITEX, ampliable hasta 162.645.600 acciones en caso de gercitarse la
opcion de compra o “green shoe” sobre las 21.214.643 acciones objeto de la misma, a la
gue se hace referenciaen e gpartado precedente.

El nimero de acciones ofrecidas, incluyendo las acciones objeto de la opcion de compra
(“green shoe”), representa un 26,09% del capital socid de INDITEX.

b) Precio de las acciones

1. Banda de Precios INDICATIVA Y NO VINCULANTE

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacion de sus
peticiones de compra, INDITEX, de comin acuerdo con las Entidades Coordinadoras
Globaes, ha establecido una banda de precios INDICATIVA Y NO VINCULANTE para
las acciones de INDITEX objeto de la Oferta (la “Banda de Precios’) entre 13,50 euros y
14,90 euros (aproximadamente 2.246 pesetas y 2.479 pesetas, respectivamente) por accion.

Se hace congtar que la Banda de Precios se ha establecido siguiendo procedimientos de
vaoracion de empresas generalmente aceptados en este tipo de operaciones (entre €los,
vaor compahialEBITDA 'y otros comparables respecto de compafiias del sector, y € método
de descuento de flujos de cga libres respecto de la Sociedad), teniendo en cuenta las
caracterigticas y circunstancias propias de la Sociedad y la situacion presente de los mercados
financieros internacionaes.
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La citada Banda de Precios implica asignar a INDITEX una capitalizacion bursétil o vaor de
mercado de latotaidad de sus acciones de entre 8.415 millones de euros (1.400.131 millones
de peseatas) y 9.288 millones de euros (1.545.330 millones de pesetas), aproximadamente.

En términos de PER, tomando como base € beneficio en base consolidada correspondiente a
gercicio que empieza € 1 de febrero de 2000 y finaliza € 31 de enero de 2001, dicha
capitdizacion bursétil supone un PER 2000 de entre 32,46 y 35,83.

Se hace congtar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por INDITEX, de
comun acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globdes, sin que exista un experto
independiente que asuma responsabilidad dguna por la vaoracion de las acciones de
INDITEX resultante de dicha Banda de Precios.

Los precios definitivos de las acciones objeto de la Oferta no estaran necesariamente dentro
de lareferida Banda de Precios.

2. Precio Maximo Minorista.

El precio maximo de las acciones de INDITEX correspondientes d Tramo Minorista de la
Oferta (d “Precio Maximo Minorigta’) quedarafijado € dia 14 de mayo de 2001, de comin
acuerdo entre INDITEX y las Entidades Coordinadoras Globales.

3. Precios de la Oferta

B Precio Indituciona de la Oferta serd fijado por INDITEX, de comin acuerdo con las
Entidades Coordinadoras Globaes, € 21 de mayo de 2001, una vez findizado € Periodo de
Oferta Plblica en @ Tramo Minorista'y € Periodo de Prospeccion de la Demanda de los
Tramos Indituciondes, tras evauar € volumen y cdidad de la demanda y la Stuacidn de los
mercados.

B Precio Minoristade la Oferta serd € menor de los siguientes precios. (i) € Precio Maximo
Minorigtay (ii) & Precio Indituciond dela Oferta

Por su parte, € Precio de Venta a Empleados sera € Precio Minorista de la Oferta con un
descuento de un 10% (redondeado por exceso o por defecto ad céntimo de euro mas
proximo).

El Precio Indituciona de la Oferta podr& ser superior d Precio M&ximo Minorista, en cuyo
caso habra tres precios paralas acciones objeto de la Oferta Piblica:

()  El Precio Minorigtade la Oferta, paralas acciones del Tramo Minorista,
(i)  El Precio de Ventaa Empleados, paralas acciones del Tramo de Empleados, y
(i)  El Precio Indituciond de la Oferta, paralas acciones de los Tramos Ingtitucionales.

El Precio Minorigta de la Oferta, d Precio Ingtituciond de la Ofertay @ Precio de Venta a
Empleados seran comunicados ala CNMV d 21 de mayo de 2001 o € dia habil siguiente y
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publicados no més tarde dd segundo dia hébil siguiente d de dicha comunicacion en, d
menos, un diario de difusion naciond.

[1.5.5 Comisionesy gastosdela oferta.

El importe a pagar por los adjudicatarios de las acciones serd Unicamente e precio de las
mismas, esto es, € Precio de la Oferta correspondiente a cada Tramo. Las peticiones de
compra deberan formularse exclusvamente ante adguna de las Entidades Aseguradoras,
Colocadoras o Tramitadoras (en € Tramo de Empleados) que se relacionan en € apartado
11.12.1 sguiente, las cuaes no repercutiran a los inversores gastos ni comisiones de ningdn
tipo derivados de la colocacion de las acciones.

1.6 COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE SALDOS
POR EL REGISTRO CONTABLE DE LAS ACCIONES

No se devengarén gastos a cargo de los adjudicatarios de las acciones por la inscripcion de
las mismas a su nombre en |os registros contables de las entidades adheridas d SCLV. No
obgtante, dichas entidades podrén establecer, de acuerdo con la legidacion vigente, las
comisiones y gastos repercutibles que libremente determinen en concepto de administracion
de vaores 0 mantenimiento de los mismos en |os registros contables.

1.7 INEXISTENCIA DE RESTRICCIONES A LA LIBRE
TRANSMISIBILIDAD DE LOS VALORES

No exigten redtricciones edtatutarias ni de otra indole a la libre transmisibilidad de las acciones
de INDITEX, por lo que las mismas serén libremente transmisibles con arreglo a lo dispuesto
en laLey de Sociedades Anénimas, laLey dd Mercado de Vaoresy las disposiciones que la
desarrallan, y demas normativa vigente.

11.8  NEGOCIACION OFICIAL EN LASBOLSAS DE VALORES

L as acciones objeto de la presente Oferta, a iguad que € resto de las acciones de INDITEX,
no estén actudmente admitidas a negociacion oficiad en ninguna Bolsa de Vadores. No
obstante, y de conformidad con |os acuerdos adoptados por & Consgjo de Administracion de
la Sociedad € 12 de marzo de 2001, en virtud de autorizacion expresa de Junta Genera
Ordinaria, Extraordinaria y Universal de INDITEX ceebrada & 20 de julio de 2000, se
solicitarala admision anegociacion oficid de latotdidad de las acciones de la Sociedad en las
Bolsas de Vdores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vdencia, asi como su incorporacion a
Sistema de I nterconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo).

Egté previsto que las acciones comiencen a cotizar en Bolsa e dia 23 de mayo de 2001, para
lo cud INDITEX tomara todas las medidas que considere necesarias y convenientes. En €
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upuesto de que la admisidn a cotizacion en Bolsa no tenga lugar llegedo € dia 4 de junio de
2001, la Oferta se entenderd autométicamente revocada en todos sus Tramos y serén
devudtos a los inversores 0 a las entidades que hubieran desembolsado los fondos
correspondientes a la Oferta, los importes satisfechos por las acciones de INDITEX més €
interés lega (un 5,5% segun la Ley 13/2000, de 28 de diciembre, de Presupuestos Generales
de Estado para € afio 2001) correspondiente a dicho importe, de conformidad con lo
dispuesto en € gpartado 11.11.2 siguiente. Este hecho y sus motivos, en caso de producirse,
serdn comunicados ala CNMV por parte de la Sociedad y se haran publicos en, d menos, un
diario de difuson naciond, y también serén comunicados ala CNMV.

Los fondos recibidos por los Oferentes e INDITEX como contraprestacion por las acciones
vendidas por medio de la presente Oferta quedaran depositados en una cuenta abierta en
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA., que mantendra dichos fondos inmovilizados hasta que
se produzca la efectiva admision a negociacion de las acciones de INDITEX.

Se hace congtar que INDITEX conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones que se
exigen para la admison, permanenciay excluson de los vaores en los mercados secundarios
mencionados, segun lalegidacion vigente y los requerimientos de sus organiSmos rectores.

1.9 DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE LOS
VALORES QUE SE OFRECEN

[1.9.1 Derecho aparticipar en € reparto delas ganancias socialesy en e patrimonio
resultante delaliquidacion

Las acciones que se ofrecen gozan dd derecho a participar en € reparto de las ganancias
socides y en @ patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas condiciones que las
restantes acciones en circulacion y, d igua que las demés acciones que componen € capita
socid, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas elas ordinarias.

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que
para cada caso se anuncie, sSendo € plazo de la prescripcion del derecho a su cobro €
establecido en  Cddigo de Comercio, es decir, cinco (5) afios. El beneficiario de dicha
prescripcion es INDITEX.

Las acciones de INDITEX objeto de la Oferta gozaran del derecho a participar en € reparto
de dividendos que, en su caso, se acuerde con cargo a los resultados del gercicio que
empiezad 1 defebrero de 2001y finalizae 31 de enero de 2002.

Se hace congtar que la Junta General Ordinaria, Extraordinaria y Universal de INDITEX
celebrada @ 20 de abril de 2001 acordd la distribucion de un dividendo de 1.200 millones de
pesetas con cargo a los resultados del gercicio 2000, findizado € 31 de enero de 2001.
Dicho dividendo ha sido pagado a los accionistas que tenian derecho d mismo antes dd
registro del Folleto, por lo que no existen dividendos pendientes de pago.

[1.9.2 Derecho de suscripcion preferente en las emisiones de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones
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De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, las acciones objeto de
la presente Oferta gozan del derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capita con
emision de nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas, asi como en la emision de obligaciones
convertibles en acciones.

Igualmente gozan del derecho de asignacion gratuita reconocido por la Ley de Sociedades
Anonimas para e supuesto de realizacion de ampliaciones de capital con cargo areservas.

11.9.3 Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales e impugnacion de
acuerdos sociales

L as acciones objeto de la presente Oferta confieren a sus titulares € derecho a asitir y votar
en las Juntas Generdes de Accionistas y a impugnar los acuerdos socides en las mismas
condiciones que los restantes accionistas, a ser ordinarias todas | as acciones que componen €
capitd sociad de INDITEX.

No obstante, de conformidad con € articulo 18 de los Egtatutos Sociales de INDITEX,
podra asigtir alas Juntas Generales de Accionistas cuaquier accionista de la Sociedad que sea
titular de d menos cincuenta (50) acciones, que las tenga inscritas a su nombre en € registro
de anotaciones en cuenta correspondiente con cinco (5) dias de antelacion respecto de la
fecha sefidada para la celebracion de la Junta Generd, y que se hdle a corriente en € pago
de los dividendos pasivos.

De acuerdo con lo dispuesto en los Edtatutos Sociades, cada accion dara derecho a un voto,
sin que se prevean limitaciones d ndmero maximo de votos que pueden ser emitidos por cada
accionista 0 por sociedades pertenecientes d mismo grupo, en @ caso de las personas
juridicas.

[1.9.4 Derecho deinformacion

Las acciones que se ofrecen gozan dd derecho de informacion recogido con carécter genera
en € articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades Andnimas y, con carécter particular, en €
articulo 112 del mismo texto legd, en los mismos términos que € resto de las acciones que
componen € capital socid de INDITEX. Gozan, asmismo, de aquellas especididades que en
materia de derecho de informacion son recogidas en d articulado de la Ley de Sociedades
Anodnimas de forma pormenorizada d tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y
reduccion dd cepita socid, gprobacidon de las cuentas anudes, emison de obligaciones
convertibles 0 no en acciones, transformacion, fusidn y escison, disolucion y liquidacion de la
sociedad, y otros actos u operaciones soci etarias.

[1.9.5 Obligatoriedad de las prestaciones accesorias y en general todos los demés
privilegios, facultadesy deberes que conlleva latitularidad de las acciones

Ni las acciones objeto de la presente Oferta ni las restantes acciones emitidas por INDITEX
llevan apargada prestacion accesoria alguna. De igud modo, los Edtatutos Socides de
INDITEX no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades ni deberes especides
dimanantes de latitularidad de las acciones.

Cap. 11 - 10



[1.9.6 Fecha de entrada en vigor de los derechos y obligaciones derivados de las
acciones que se ofrecen

Todos los derechos y obligaciones de los titulares de |os valores objeto de la presente Oferta
podran ser gercitados por los adjudicatarios de las acciones desde la Fecha de Operacion
(dia 22 de mayo de 2001).

[1.10 DISTRIBUC!C)N DE LA OFERTA Y PROCEDIMIENTO DE
COLOCACION

[1.10.1 Colectivo de potencialesinver sores. Distribucién dela Oferta

La presente Oferta se distribuye de acuerdo con |o que se indica a continuacion:

[1.10.1.1 Oferta Espafiola

Una oferta publica dirigida d territorio del Reino de Espafiay que congta de tres Tramos. €
Tramo Minorigta, € Tramo de Empleadosy @ Tramo Ingtituciona Espafiol.

(1)  Tramo Minoriga

El Tramo Minorista se dirige alas Sguientes personas o entidades:

() Personas fisicas o juridicas resdentes en Espafia, cuaquiera que sea su
nacionaidad.

(i) Personas fisgcas o juridicas no residentes en Espafia que tengan la condicion de
nacionales de uno de los Estados miembraos de la Unidn Europea, o de uno de los
Egtados firmantes del Acuerdo y € Protocolo sobre € Espacio Econdmico
Europeo (Estados miembros de la Unidn Europea mas Idandiay Noruega) o del
Principado de Andorra, Sempre que dispongan de cuentas de efectivo y de
vaores en Espafia abiertas con dguna de las entidades aseguradoras o
colocadoras participantes en la Ofertay Sin que pueda entenderse en ningin caso
gue las acciones objeto dd Tramo Minoriga se ofrecen en régimen de oferta
pablica en ningn territorio o jurisdiccion digtinto del Reino de Espaia

Al Tramo Minorigta se le asgnan inicidmente 63.063.583 acciones (e 44,59% dd
volumen inicid de acciones de la Oferta), nimero que podré verse dterado en funcion
de las facultades de redistribucién entre Tramos a que se refiere € gpartado 11.10.1.3
gguiente.
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Los Mandatos y Solicitudes de Compra presentados en este Tramo deberan tener un
importe minimo de 1.202,02 euros (200.000 pesetas) y un méximo de 60.101,21
euros (10 millones de pesetas).

Todos los destinatarios dd Tramo Minorista que estén en posesion de Numero de
Identificacion Fiscal (NIF) deberdn hacerlo congtar en sus Mandatos y Solicitudes de
Compra. En caso de que sean formulados por menores de edad o incapacitados,
debera expresarse @ NIF dd representante legal. En € caso de no residentes en
Espafia que no dispongan de NIF deberdn hacer congtar, d menos, € Numero de
Pasaporte y su naciondidad. El requisito de hacer constar € NIF o Numero de
Pasgporte se impone tanto por razones legales como para facilitar la validacion de los
soportes magnéticos que contengan los Mandatos y Solicitudes de Compra y €
control de las posibles duplicidades. En cuaquier caso, los Oferentes e INDITEX
hacen congtar la obligacion de los no residentes que obtengan rentas en Espaiia de
solicitar laasignacion de un NIF.

Tramo de Empleados

Se dirige a los empleados residentes en Espaiia de INDITEX y de las sociedades
egpanolas de su grupo que se relacionan a continuacion que estén vinculados con las
mismas por una relacion labord de carécter fijo o tempord a 27 de abril de 2001 y
gue se mantengan como empleados a dia 17 de mayo de 2001.

Bershka BSK Espaiia, SA. Massimo Duitti Logigtica, SA.
Bershka Logigtica, SA. Nikole, SA.

Brettos BRT Esparia, SA. Nosopunto, S.L.
Comditd, SA. Oysho Espafia, SA.
Confecciones Fios, SA. Pull & Bear Espafia, SA.
Confecciones Goa, SA. Pull & Bear Logidtica, SA.
Choolet, SA. Samlor, SA.

Denllo, SA. Sircio, SA.

Glencare, SA. Stear, SA.

Goalnvest, SA. Stradivarius Espafia, SA.
Grupo Massmo Duitti, SA. Tempe, SA.

Hampton, SA. Textil Rase, SA.

Indipunt, SA. Trisko, SA.

Industria de Disefio Textil, SA. Tugend, SA.

Jema Creaciones Infantiles, SLL. Yerali, SA.

Kenner, SA. ZaraEspaia, SA.
Kettering, SA. Zaralogidtica, SA.
Kiddy s Class Espafia, SA. Zintura, SA.

Lefties Espafia, SA.
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A ese Tramo e le asignan inicidmente 4.986.643 acciones (el 3,53% dd volumen
inicid de acciones de la Oferta), nimero que podra verse disminuido (aungque no
aumentado) en funcidn de las facultades de reditribucidon entre Tramos a que se
refiere @ gpartado 11.10.1.3 Sguiente.

Los Mandatos de Compra presentados en este Tramo deberan tener un importe
minimo de 1.202,02 euros (200.000 pesetas), con un méximo de 30.050,60 euros (5
millones de pesetas).

(3)  Tramo Indituciona Epafiol

El Tramo Indituciond Espafiol eda dirigido de forma exdusiva a inversores
ingtitucionales residentes en Espafia, es decir, a Fondos de Pensiones, Entidades de
Seguros, Entidades de Crédito, Sociedades y Agencias de Vaores, Sociedades de
Inverson Mobiliaria, Fondos de Inversén Mobiliaria, entidades habilitadas de
acuerdo con los articulos 63 a 65 de la Ley del Mercado de Vaores para gestionar
cateras de vaores de terceros, y otras sociedades cuya actividad sea €
mantenimiento estable en cartera de valores de renta variable.

A este Tramo e le han asignado iniciamente 18.345.183 acciones (€l 12,97% dd
volumen inicid de acciones de la Oferta), Sendo ampliable (0, en su caso, reducible)
en virtud de las facultades de redistribucion entre Tramos que se establecen en €
gpartado 11.10.1.3 siguiente.

Las propuestas de compra presentadas en este Tramo deberdn tener un importe
minimo de 60.101,21 euros (10 millones de pesetas).

[1.10.1.2 Tramo Internacional

El Tramo Internaciond, de carécter mayorista e indtituciona, comprende las acciones que
serén ofrecidas fuera ddl territorio de Espaiia.

A egte Tramo e le han asignado inicidmente 55.035.548 acciones (&l 38,91% dd volumen
inicid de acciones de la Oferta), volumen que puede aamismo ampliarse (0, en su caso,
reducirse) en virtud de las facultades de redistribucion entre Tramos que se establecen en €
apartado 11.10.1.3 siguiente.

Se hace congtar que las acciones objeto del presente Tramo no han sido ni seran objeto de
registro en pais aguno, sin perjuicio de la utilizacion de los documentos internacionaes
normamente empleados para dar a conocer la Oferta. En particular, se hace constar que las
acciones objeto de la presente Oferta no han sido ni serén registradas bagjo la United States
Securities Act of 1933 (la “US Securities Act”), ni aprobadas o desaprobadas por la
Securities and Exchange Commission (la “SEC”), ni por ninguna otra autoridad de los
Estados Unidos de América. No obstante, la presente Oferta podra dirigirse a inversores
ingtitucionales de los Estados Unidos de América (“U.S. persons’) seglin se definen en la Rule
144A dela US Securities Act.
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[1.10.1.3 Redigtribucion entre Tramos

El volumen inicid de acciones asignado a cada uno de los Tramos de la Oferta podra
redistribuirse entre los mismos de conformidad con las Siguientes reglas:

0]

)

v)

(vi)

Antes de la fijacion dd Precio M&ximo Minorista, INDITEX, previa consulta no
vinculante con las Entidades Coordinadoras Globaes, podra variar € volumen de
acciones inicidmente asignado a Tramo Minorista

En ningln caso podra verse reducido € Tramo Minorista s se produce en € mismo un
exceso de demanda.

El Tramo de Empleados no sera objeto de ampliacion. Si |as peticiones de compra
formuladas en € Tramo de Empleados no fueran suficientes para cubrir en su totaidad
las acciones inicidmente previstas para este Tramo, las acciones sobrantes se
destinaran autométicamente a Tramo Minorista Sempre que hubiera exceso de
demanda en € mismo. Esta medida de traspaso de acciones d Tramo Minorista se
producirg, en su caso, no més tarde del dia 21 de mayo de 2001.

INDITEX, previa consulta no vinculante con las Entidades Coordinadoras Globales,
podr4 aumentar en cuaquier momento anterior a la firma de los contratos de
asguramiento 'y colocacion de Tramo Indituciond Espafiol y dd Tramo
Internaciond, & volumen asgnado d Tramo Minorida, en caso de exceso de
demanda en éte, a codta de reducir € volumen globa asignado a los Tramos
Ingtitucionaes, aunque en étos se haya producido exceso de demanda. El volumen de
acciones inicidmente asignadas a Tramo Minorigta podra incrementarse libremente
hesta la fecha de la firma dd Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo
Minorista, es decir, € 14 de mayo de 2001, y, a partir de dicha fecha, hasta en un
méximo de 21.214.643 acciones adicionaes, Sin tener en cuenta las acciones que, en
Su caso, provengan del Tramo de Empleados.

En e supuesto de que no quedara cubierto @ Tramo Minorigta, |as acciones sobrantes
podran reasignarse a los Tramos Indituciondes. Esta eventua reasignacion se
reglizarg, en su caso, por decision de INDITEX, previa consulta no vinculante con las
Entidades Coordinadoras Globales, para atender |os excesos de demanda de dichos
Tramos.

INDITEX, previa consulta no vinculante con las Entidades Coordinadoras Globales,
podra redistribuir acciones entre los Tramos Ingtitucionales.

INDITEX procurara que en caso de que se produzca redistribucion de acciones entre los
diferentes Tramos de la Oferta, en los términos previstos en este apartado, no se dtere de
manera sustancid lacomposicion inicid de la Oferta

El volumen find de acciones asignado a los Tramos Indituciondes se fijara d 22 de mayo de
2001, una vez findizado € periodo de confirmacion de propuestas de compra de los Tramos
Ingtituciondes y antes de la adjudicacion definitiva. Este hecho sera objeto de la informacion
adicional a presente Folleto a que serefiere € gpartado 11.10.3 siguiente.
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11.10.1.4 Ampliacion de la Oferta Pablica. Opcion de Compra o “green shoe” de las
Entidades Aseguradoras

Con independencia de las posibles redistribuciones a que se refiere € gpartado anterior, €
volumen de acciones asignado a los Tramos Ingtitucionaes de la Oferta podra ser ampliado,
por decison de las Entidades Coordinadoras Globaes, actuando en su propio nombre y en
nombre y por cuenta de las Entidades Aseguradoras de dichos Tramos, mediante & gercicio
de la opcion de compra de acciones 0 “green shoe” que los Oferentes tienen previsto
conceder a dichas Entidades en los contratos de aseguramiento de los Tramos Ingtitucionaes
parafacilitar las précticas de estabilizacion a que serefiere d apartado 11.17.5 siguiente.

Dicha opcion de compra tendra por objeto hasta 21.214.643 acciones de INDITEX
propiedad de los Oferentes y podra ser gjercitada en una o varias veces, totd o parciamente,
entre |la fecha de admisidn a negociacion en Bolsainclusive (previsa para € dia 23 de mayo
de 2000) y durante los treinta (30) dias Sguientes a dicha fecha. Su gercicio sera objeto dela
informacién adiciond d presente Folleto a que se refiere @ gpartado 11.10.3 Sguiente.

En caso de gercicio de la referida opcion de compra, € precio de compra de las acciones
objeto delamismaserad Precio Indituciond.

La opcion de compra podrd, eventuamente, acompafiarse de un préstamo de valores, con €
cua se cubririan las sobreadjudicaciones que se redlicen, en su caso, para atender los posibles
excesos de demanda que se produzcan en la Oferta. Dicho préstamo seria otorgado, en su
caso, por GARTLER, S.L., a una o varias de las Entidades Coordinadoras Globales, por
cuenta de las Entidades Aseguradoras de los Tramos Ingtitucionaes de la Oferta, y tendria
por objeto como maximo un nimero de acciones igua a nimero de acciones objeto de la
referida opcion de compra

[1.10.2 Procedimiento de colocacion

Como s ha sefidado anteriormente, esta Oferta Plblica se divide en cuatro Tramos,
habiéndose establecido un proceso de colocacion especifico para cada uno de ellos, segiin se
explicaa continuacion.

[1.10.2.1 Tramo Minoriga

11.10.2.1.1 Fases dal procedimiento de colocacion

El procedimiento de colocacidn en este Tramo estara integrado por las siguientes fases, que se
describen con més detale a continuacion:

M Firma dd Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo
Minorista (26 de &bril de 2001).

(i) Regigtro dd Folleto Informativo por [aCNMV (27 de abril de 2001).

(iii Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra (del 7 de mayo de 2001 alas 8:30
horas a 14 de mayo de 2001 alas 14:00 horas).
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(iv)  Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra (del 7 de mayo de 2001 alas 8:30
horas @ 18 de mayo de 2001 alas 14:00 horas).

V) Fjacion dd Precio Maximo Minorita de la Oferta y firma dd Contrato de
Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista (14 de mayo de 2001).

(vi)  Periodo de Oferta Pdblica: formulacion'y recepcidn de Solicitudes de Compra (del 15
de mayo de 2001 alas 8:30 horas hasta d 18 de mayo de 2001 alas 14:00 horas).

(vii)  Fjacion de Precio Minorista 'y asignacion definitiva de acciones d Tramo Minorisa
(21 de mayo de 2001).

(viii)  Préactica, en su caso, del Prorrateo en & Tramo Minorista (no més tarde del 21 de
mayo de 2001).

(iX)  Adjudicacion delas acciones del Tramo Minorista (22 de mayo de 2001).
) Fecha de Operacién (22 de mayo de 2001).

(x)  Admision anegociacion oficid (previstaparad 23 de mayo de 2001).
(xii)  Liquidacion de la Oferta (25 de mayo de 2001).

[1.10.2.1.2 Periodo de Formulaciéon de Mandatos de Compra

El Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra, durante € cud los inversores del Tramo
Minorista que cumplan los requisitos del presente Folleto podran presentar Mandatos de
Compra de acciones de INDITEX, comenzara a las 8:30 horas' del 7 de mayo de 2001 y
findizaraalas 14.00 horas del 14 de mayo de 2001.

La formulacion, recepcion y tramitacion de los Mandatos de Compra se gustaran a las
sguientes reglas.

() Los Mandatos de Compra deberdn tener un importe minimo de 1.202,02 euros
(200.000 pesetas) y un maximo de 60.101,21 euros (10 millones de pesetas).

(i) Podrén presentarse exclusvamente ante cuadquiera de las Entidades Aseguradoras del
Tramo Minorista que se relacionan en € apartado 11.12.1 sguiente o de sus Entidades
Colocadoras Asociadas, debiendo disponer |os peticionarios de cuentas de efectivo y
de vaores en la Entidad a través de la cua tramiten sus Mandatos de Compra (o, en €
caso de cuentas de efectivo, en dguna entidad perteneciente a su grupo, s la Entidad a
través de la cud tramite € inversor su Mandato de Compra admite dicha posibilidad).
S los peticionarios carecieran de dichas cuentas deberan abrirlas con anterioridad a la
formulacion de los Mandatos de Compra, estando libre de gastos tanto su apertura
COMoO su cierre.

! En adel ante se entenderé horas de Madrid.
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(ii)

)

)

(i)

(vii)

Deberan ser otorgados por escrito y firmados por € inversor interesado (en adelante, e
“peticionario”) en d correspondiente impreso que debera facilitarle la entidad ante la
gue se presente. En su virtud, la formulacion de un Mandato de Compra implicara por
parte del peticionario la aceptacion de los términos de la Oferta contenidos en
presente Folleto y resumidos en € Triptico. No se aceptara ningln Mandato de
Compra que no posea todos los datos identificativos ddl peticionario exigidos por la
legidacion vigente para este tipo de operaciones (nombre y gpellidos 0 denominacion
socid, direccién y Numero de Identificacion Fisca (NIF) o, en caso de no residentes
en Espaiia que no dispongan de NIF, Nimero de Pasaporte y nacionalidad).

En caso de Mandatos de Compra formulados por incapacitados 0 menores de edad,
deberd expresarse d NIF dd representante legal (sn que élo implique asignar dicho
NIF d Mandato de Compra a los efectos de las reglas de controles de maximos
establecidas en € apartado 11.10.2.1.6 (C) siguiente), asi como la fecha de nacimiento
del menor, en & caso de menores de edad.

Deberan reflgar, escrita de pufio y letra por € peticionario, la cantidad en euros que
desea invertir. No obstante lo anterior, sera aceptable que la cantidad figure impresa
mecanicamente siempre que haya sdo fijada persondmente por € peticionario, y asi se
confirme por é mismo mediante una firma autografa adicional sobre ela, todo dlo sn
perjuicio de la poshilidad de formular Mandatos de Compra de manera telefonica o
telemética

Cada Entidad Aseguradora o Colocadora enviara diariamente por fax a las Entidades
Directoras dd Tramo y la Entidad Agente, antes de las 17:00 horas, la informacion
correspondiente a los Mandatos de Compra recibidos hasta las 14:00 horas de ese dia
por la Entidad Aseguradora o Colocadoray sus Entidades Colocadoras Asociadas.

Tendrén caracter revocable desde s 8:30 horas ddl 7 de mayo de 2001 hadta las
14:00 horas del 18 de mayo de 2001. Transcurrido dicho plazo, los Mandatos de
Compra adquirirén carécter irrevocable y seran tramitados por la entidad ante la que se
hayan formulado.

El nimero de acciones en que, a efectos del prorrateo, se convertira la peticion de
compra basada en la gecucion de un Mandato de Compra no revocado serd e
cociente resultante de dividir la cantidad sefidada en dicho Mandato de Compra por €
Precio M&ximo a que se refieren los gpartados 11.5.4 anterior y 11.10.2.1.3 siguiente,
redondeado por defecto.

Las Entidades Aseguradoras deberan rechazar aquellos Mandatos de Compra que no
cumplan cuaesquiera de |l os requisitos que para los mismos se exigen.

(vii) Antes de las 17:00 horas dd dia 10 de mayo de 2001, cada Entidad Aseguradora

deberd enviar a la Entidad Agente, por duplicado, una transmisén eectrénica de
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(ix)

(%)

ficheros o, en su defecto, una cinta magnética, que contenga los Mandatos de Compra
recibidos por ela o sus Entidades Colocadoras Asociadas durante los dias 7, 8 y 9 de
mayo de 2001, expresados en euros.

Con carécter previo a envio de la transmision eectronica de ficheros o, en su defecto,
de las cintas magnéticas, las Entidades Aseguradoras deberan haber remitido por fax €
resumen del contenido de dichas transmisiones o cintas, en |as condiciones establecidas
en d Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién ddl Tramo Minorigta.

Antes de las 17:00 horas del dia 18 de mayo de 2001, cada Entidad Aseguradora
deberd enviar a la Entidad Agente, por duplicado, (i) una transmision dectronica de
ficheros o, en su defecto, una cinta magnética que contenga las revocaciones recibidas
por ela o sus Entidades Colocadoras Asociadas durante € periodo de revocacion a
que e refiere en d punto (iv) anterior respecto de los Mandatos de Compra
formulados ante dichas Entidades entre los dias 7, 8 y 9 de mayo de 2001, y (ii) una
transmision dectrdnica de ficheros o, en su defecto, una cinta magnética que contenga
los Mandatos de Compra recibidos por ella o sus Entidades Colocadoras Asociadas
durante los dias 10 a 14 de mayo de 2001 expresados en euros, netos de las
revocaciones habidas, en su caso, durante € periodo de revocacion establecido en €
punto (iv) anterior.

Con caracter previo d envio de la transmision eectronica de ficheros, 0 en su defecto
de las cintas magnéticas, las Entidades Aseguradoras deberdn haber remitido por fax €
resumen del contenido de dichas transmisiones o cintas, en las condiciones establecidas
en € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista

L as entidades receptoras de los Mandatos de Compra podran exigir alos peticionarios
provisiéon de fondos para asegurar € pago dd precio de las acciones. En ta caso,
deberén devolver a taes peticionarios la provision de fondos correspondiente, libre de
cudquier gasto 0 comision, con fecha vaor no més tarde del dia hébil siguiente de
producirse cuaquiera de las Sguientes circungtancias.

a  anulacion dd Mandato de Compra como consecuencia de la aplicacion de las
normas previstas en € apartado 11.10.2.1.6 (C) Siguiente;

b)  revocacidn del Mandato de Compra por parte del peticionario;

c) deddimiento por INDITEX de continuar la redizacion de la Oferta Plblica, en
los términos previstos en @ presente Folleto Informétivo;

d) revocacion autométicade la Oferta PUblica; o

€) adjudicacion d peticionario de un nimero de acciones inferior d solicitado en
caso de prorrateo; la devolucidon de la provision se redizara respecto de las
acciones no adjudicadas por razén del prorrateo.

Si por causas imputables a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras se produjera un
retraso en la devolucion de la provision de fondos correspondiente, dichas Entidades
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Aseguradoras o Colocadoras deberan abonar intereses de demora a tipo de interés
legd del dinero vigente, que se devengara desde la fecha limite (e dia hébil siguiente d
dia en que hubiera debido efectuarse la devolucidn) y hasta @ dia de su abono d
peticionario.

(i) Los peticionarios que formulen Mandatos de Compra obtendran una prioridad en €
prorrateo respecto de los peticionarios que formulen Solicitudes de Compra en €
Periodo de Oferta PUblica, de acuerdo con las condiciones establecidas en € apartado
11.12.4.1 Sguiente.

(xii) Los Mandatos de Compra podran ser cursados por via telemética (Internet) o por via
telefonica a través de aguelas Entidades Aseguradoras y Colocadoras que estén
dispuestas a aceptar 6rdenes cursadas por estas vias y relinan los medios suficientes
para garantizar la seguridad y confidencididad de las correspondientes transacciones,
en las condiciones establecidas en @ Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion del Tramo Minorista

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras que acepten Mandatos de Compra por
estas vias han confirmado por escrito en € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso
de Colocacion de Tramo Minorigta tanto su suficiencia de medios para garantizar la
seguridad y confidencialidad de las transacciones por estas vias, como su compromiso
de indemnizar alos peticionarios por cuaquier otro dafio o perjuicio que éstos pudieran
sufrir como consecuencia dd incumplimiento de las condiciones establecidas en d
Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista.

[1.10.2.1.3 Periodo de revocacion de Mandatos de Compra

Las personas que hayan otorgado Mandatos de Compra podran revocar dichos Mandatos
desde las 8:30 horas del 7 de mayo de 2001 hasta las 14:00 horas ddl 18 de mayo de 2001
ante la entidad en la que se hubieran otorgado, mediante € impreso que éta debera facilitarles
a efecto.

Cada Entidad Aseguradora o Colocadora enviara diariamente por fax a las Entidad
Directoras dd Tramo y a la Entidad Agente, antes de las 17:00 horas, la informacion
correspondiente a las revocaciones de Mandatos de Compra recibidos hasta las 14:00 horas
de e dia por la Entidad Aseguradora o Colocadora y sus Entidades Colocadoras
Asociadas.

Larevocacion de Mandatos de Compra solo podré referirse a importe totd del Mandato de
Compra, no admitiéndose revocaciones parcides, sin perjuicio de que puedan redizarse
nuevos Mandatos o Solicitudes de Compra. En caso de haberse formulado una plurdidad de
Mandatos de Compra, debera indicarse con claridad a qué Mandato de Compra se refiere la
revocacion.

Una vez transcurrido € plazo mencionado, los Mandatos de Compra se convertiran en
peticiones de compra firmes e irrevocables, entendiéndose que € otorgante del Mandato de
Compra acepta como precio por accion € Precio Minorista de la Oferta que <e fije de
conformidad con lo dispuesto en € gpartado 11.10.2.1.7 Sguiente.
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[1.10.2.1.4 Fjacién dd Precio Maximo Minorista

Como se ha sefidado en d apartado 11.5.4 anterior, € Precio Maximo Minorista seré fijado €
14 de mayo de 2001, una vez finalizado € Periodo de Formulacién de Mandatos, por
INDITEX, de comun acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, y serd objeto de la
informacion adiciona a este Folleto ala que se refiere € gpartado 11.10.3 siguiente. El Precio
Minorista de la Oferta sera € menor de los siguientes precios. (i) € Precio Maximo Minorisa
y (ii) @ Precio Indituciond dela Oferta.

Lafijacion dd Precio Méximo Minorigta tiene por finalidad permitir que los inversores puedan
conocer € importe que, como maximo, pagaran por cada accion de INDITEX que les sea
adjudicada. Asimismo, dicho Precio Maximo Minorista sera € tenido en cuenta a efectos del
prorrateo en € Tramo Minorista.

11.10.2.1.5 Firma dg Contrato de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion de
Tramo Minorista

Edta previsto que €l 14 de mayo de 2001, una vez fijado € Precio Ma&ximo Minorigta, las
entidades firmantes del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion dd Tramo
Minorista firmen e Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista, con lo que
guedaran integradas en € Sindicato Asegurador en condicion de Entidades Aseguradoras. La
firma de dicho Contrato, asi como las variaciones que, en su caso, se produzcan en la
identidad de las entidades firmantes dd mismo respecto de las entidades que firmaron d
Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista, seran
objeto de la informacion adiciona d presente Folleto a que se refiere € apartado 11.10.3
Sguiente.

Con la firma dd Contrato de Aseguramiento y Colocacion dd Tramo Minorista quedardn
aseguradas | as acciones de dicho Tramo.

[1.10.2.1.6 Periodo de Oferta Plblica Minorista

(A) Duracidn

El Periodo de Oferta Piblica Minorista comenzara a las 8:30 horas del dia 15 de mayo
de 2001 y finalizara alas 14:00 horas ddl 18 de mayo de 2001.

(B) Formulacion de Solicitudes de Compra durante € Periodo de Oferta Plblica

Los peticionarios del Tramo Minorista, con independencia de que hubieran otorgado o
no Mandatos de Compra durante € Periodo de Formulacion de los mismaos, podran
formular Solicitudes de Compra durante € Periodo de Oferta Plblica.

Las Solicitudes de Compra se gjustardn a las reglas descritas en € apartado 11.10.2.1.2
anterior, con las sguientes especiaidades:

() Cuadquer Salicitud de Compra formulada durante € Periodo de Oferta Pdblica
s consderard hecha en firme y serd irrevocable, entendiéndose que €
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(ii)

peticionario acepta como precio por accidn € Precio Minorista de la Oferta que
se fije de conformidad con lo dispuesto en € gpartado 11.10.2.1.7 Sguiente.

Expresamente se hace congtar que las Solicitudes de Compra que se formulen
directamente en d Periodo de Oferta Piblica pueden quedar completamente
desatendidas como consecuencia de la prioridad que se concede en € prorrateo
a las peticiones que tengan su origen en Mandatos de Compra no revocados, de
acuerdo con las reglas previstas en @ apartado 11.12.4 siguiente.

Antes de las 17:00 horas del 18 de mayo de 2001, cada Entidad Aseguradora
deberd enviar ala Entidad Agente, por duplicado, una transmision eectronica de
ficheros o, en su defecto, una cinta magnética que contenga las Solicitudes de
Comprarecibidas por €lla o sus Entidades Colocadoras Asociadas.

Con carécter previo a envio de la transmison eectronica de ficheros o, en su
defecto, de las cintas magnéticas, las Entidades Aseguradoras deberan haber
remitido por fax & resumen del contenido de dicha cinta, en las condiciones
establecidas en @ Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del
Tramo Minorista

(C) Reglas de control dd limite maximo de inversén de los Mandatos y Solicitudes de

Compra

0]

(ii)

No podran formularse smultaneamente Mandatos de Compra y/o Solicitudes de
Compra en € Tramo Minorista y Propuestas de Compra en los Tramos
Ingtitucionades de la Oferta.

El importe minimo por € que podrén formularse Mandatos de Compra y/o
Solicitudes de Compra en € Tramo Minorista serd de 1.202,02 euros (200.000
pesetas). El importe méximo seré de 60.101,21 euros (10 millones de pesetas),
ya e trate de Mandatos de Compra no revocados, Solicitudes de Compra o la
suma de ambos.

En consecuencia, no se tomaran en consideracion las peticiones (Mandatos de
Compray Solicitudes de Compra) formuladas por un mismo peticionario, ya sea
individualmente o en catitularidad, que excedan en conjunto del limite establecido
de 60.101,21 euros (10 millones de pesetas), en la pate que excedan
conjuntamente de dicho limite,

Los controles de méximos que se describen en este gpartado se redizaran
utilizando & NIF o NUmero de Pasgporte de | os peticionarios.

Los Mandatos de Compra y Solicitudes de Compra formulados en nombre de
varias personas se entenderan hechos por cada una de dlas por la cantidad
reflgada en € Mandato o Solicitud.

Ningun peticionario podra redizar mas de dos (2) Mandatos de Compra y/o
Solicitudes de Compra de forma conjunta con otras personas utilizando distintas
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i)

formas de cotitularidad. Es decir, no se podran formular peticiones en forma ta
gue una misma persona aparezca en més de dos peticiones formuladas de forma
conjunta.

A los efectos dd computo del limite maximo por peticionario, cuando coincidan
todos y cada uno de los peticionarios en varias peticiones (ya sean Mandatos de
Compra o Solicitudes de Compra) dichas peticiones se agregaran formando una
Unica peticion. S una misma persona formula més de dos peticiones, de forma
conjunta, se anularan, a todos los efectos, y respecto de todos los peticionarios
gue aparezcan en las mismas, las peticiones que se hayan formulado de forma
conjunta, respetandose Unicamente la peticion o peticiones formuladas de forma
individud.

S dgun peticionario excediera @ limite de inverson de 60.101,21 euros
(10.000.000 pesetas), se estara alas siguientes reglas:

1.  Sedaré preferencia a los Mandatos de Compra sobre las Solicitudes de
Compra, de forma que e diminard en primer lugar € importe que
corresponda de las Solicitudes de Compra para que, en conjunto, la
peticidn no exceda d limite de inverson. Por tanto, S un mismo peticionario
presentara uno o varios Mandatos de Compra que en conjunto superasen
e limite establecido y presentara ademas Solicitudes de Compra, éstas se
diminarian.

2. En d supuesto de que hubiera que reducir peticiones dd mismo tipo (ya
sean Mandatos de Compra no revocados o Solicitudes de Compra), se
procedera a reducir proporcionamente e exceso entre los Mandatos o
Solicitudes afectados.

3. A efectos de reducir @ importe de las peticiones de igud tipo (Mandatos
de Compra no revocados o Solicitudes de Compra), S un mismo
peticionario efectuara diferentes peticiones de igud tipo con base en
digtintas férmulas de cotitularidad, se procedera de la siguiente forma:

(@ Las peticiones donde aparezca més de un titular se dividirdn en
tantas peticiones como titulares aparezcan, asignandose a cada titular
el importe total de las acciones reflgadas en lapeticion origind.

(b) Se agruparén todas las peticiones obtenidas de la forma descrita en
e parrafo (a) anterior en las que coincida el mismo titular.

(0 S conjuntamente consderadas las peticiones del mismo tipo que
presente un mismo titular, de la forma establecida en los parrafos ()
y (b) anteriores, se produjese un exceso sobre € limite de inverson,
se procederd a digtribuir dicho exceso de acuerdo con las reglas
establecidas en los gpartados 1 y 2 anteriores, esto es, eliminando en
primer lugar los importes que corresponden a las Solicitudes de
Compra, y en segundo lugar los importes correspondientes a los
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)

Mandatos de Compra, teniendo en cuenta que S una peticion se
viera afectada por més de una operacion de redigtribucion de
excesos sobre limites, se aplicara aquella cuya reduccion sea por un
importe mayor.

(d) Entodo caso, S una misma persona hubiera formulado més de dos
peticiones de forma conjunta, se anularan a todos los efectos todas
las peticiones que haya presentado de forma conjunta, respeténdose
Unicamente |as redizadas de formaindividud.

A efectos de las reglas de control del limite maximo de inversidn descritas en los
gpartados anteriores, se hace congtar expresamente que no se tomaran en
consderacion las Solicitudes de Compra formuladas en € Tramo Minoristaen €
supuesto de que d nimero de acciones findmente asignadas d Tramo Minorista
quedaran cubiertas en su totalidad con los Mandatos de Compra no revocados
que findmente resulten.

EJEMPLO DEL COMPUTO DEL LIMITE MAXIMO DE INVERSION

Entidad Colocadora Carécter Peticionario Importe

Banco A Mandato Individual S.n°l 60.101,21 euros
Banco B Mandato Cotitularidad Sr.n°ly2 48.080,96 euros
Banco C Mandato Cotitularidad S.n°2y3 30.050,61 euros
Banco D Solicitud Cotitularidad Sr.n°3y4 36.060,73 euros
Banco E Solicitud Cotitularidad Sr.n°4y5 36.060,73 euros

A efectos de computabilidad de limite de inversion se considerara que:

- El Sr.n°1 solicita 108.182,17 euros (60.101,21+48.080,96)

- El Sr. n°2 solicita 78.131,57 euros en Mandatos (48.080,96+30.050,61)

- El Sr. n°3 solicita66.111,34 euros, (30.050,61 euros en Mandatos y 36.060,73 euros en
Solicitudes)

- El Sr.n°4 solicita 72.121,46 euros (36.060,73 euros +36.060,73 euros)

- El Sr.n°5 solicita 36.060,73 euros

Por tanto, |os peticionarios que superarian €l limite maximo de inversion serian:

- El Sr. n°1 con un exceso de 48.080,96 euros (108.182,17 — 60.101,21)

- El Sr. n°2 con un exceso de 18.030,36 euros (78.131,57 — 60.101,21) considerando que ha
efectuado Mandatos que exceden de 60.101,21 euros se eliminaria el exceso de sus Mandatos

- El Sr. n°3 con un exceso de 6.010,13 euros (66.111,34 —60.101,21) considerando que ha efectuado
Mandatos y Solicitudes que en conjunto exceden de 60.101,21 euros, se eliminariael exceso de su
Solicitud.

- El Sr. n°4 con un exceso de 12.020,25 euros (72.121,46 — 60.101,21)

Dichos excesos deben distribuirse entre las peticiones afectadas para lo cual se efectuarala siguiente
operacion:
Banco A:
Sr. n° 1 = 48.080,96 (exceso) x 60.101,21 (importe solicitado) = 26.711,65
108.182,17

Banco B:
Sr. n°1 = 48.080,96 x48.080,96 = 21.369,31
108.182,17
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Sr. n° 2 = 18.030.36 x48.080,96 = 11.095,60

78.131,57

Banco C:

Sr. n° 2 = 18.030,36 x 30.050,60 = 6.934,76
78.131,57

Banco D:

Sr. n° 3 exceso de 6.010,12
Sr. n°4 = 12.020,24 x36.060,72 = 6.010,13

72.121,45

Banco E:

Sr. n°4 = 12.020,24 x 36.060,72 = 6.010,13
72.121,45

Dado que la solicitud cursada por € Banco B esta afectada por dos operaciones distintas de
eliminacion de excesos, se aplicaralamayor, y por tanto, |os correspondientes excesos se eliminaran
deduciendo: de la peticion del Banco A: 26.711,65, de la peticion del Banco B: 21.369,31, de la
peticion del Banco C: 6.934,76, de la peticion del Banco D: 6.010,13 y de la peticion del Banco E:
6.010,13, con lo que las peticiones quedarian de la siguiente forma:

Entidad Colocadora Caracter Peticionario Importe

Banco A Mandato Individual S.nel 33.389,56 euros
Banco B Mandato Cotitul aridad Sr.n°ly?2 26.711,65 euros
Banco C Mandato Cotitularidad Sr.n°2y3 23.115,85 euros
Banco D Solicitud Cotitularidad Sr.n"°3y4 30.050,60 euros
Banco E Solicitud Cotitularidad Sr.n°4y5 30.050,60 euros

[1.10.2.1.7 Fijacion dd Precio Minorista de la Oferta

Como se ha sefidado en € agpartado 11.5.4 anterior, € 21 de mayo de 2001, INDITEX, de
comun acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globaes, fijard d Precio Ingtituciona de la
Oferta en funcién de las condiciones de mercado y de la demanda de acciones registrada en
los Periodos de Oferta Publica y Prospeccion de la Demanda. El Precio Minorista de la
Oferta serd d menor de los sguientes precios. (i) € Precio M&ximo Minorigtay (i) € Precio
Ingtituciond de la Oferta

Unavez fijados € Precio Minorista de la Oferta, € Precio Ingtituciona de laOfertay € Precio
de Ventaa Empleados, INDITEX procedera ala asignacion definitiva de acciones a cada uno
de los Tramos de la Oferta, en los términos establecidos en € apartado 11.10.1.3 anterior.

Tanto lafijacion los Precios de la Oferta como la asignacion definitiva de acciones a cada uno
de los Tramos seran objeto de la informacion adiciond a presente Folleto a que e refiere €
apartado 11.10.3 siguiente.

11.10.2.1.8 Compromiso de aseguramiento

En € supuesto de que los Mandatos de Compra 0 Solicitudes de Compra presentadas por
una Entidad Aseguradora no dcanzaran € nimero de acciones aseguradas por édta, dicha
Entidad Aseguradora presentara una peticion de compra en nombre propio o en nombre de
una sociedad controlada por ela por € nimero de acciones no colocadas a terceros, d
Precio de Aseguramiento a que se refiere d gpartado 11.12.3. siguiente, que coincide con €
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Precio Indituciond de la Oferta, a efectos de su inclusén por la Entidad Agente en las
operaciones de adjudicacion.

A las peticiones presentadas por las Entidades Aseguradoras no les serd de aplicacion lo
relativo alimites cuantitativos y solo adquirirén efectividad en € caso de que lademandaen €
Tramo Minorigta sea insuficiente para cubrir la cantidad asgnada a mismo una vez deducidas,
en su caso, las acciones que se le puedan restar como consecuencia de las redistribuciones
entre Tramos previgtas en este Folleto.

A los efectos anteriores, las Entidades Aseguradoras que no hubieran cubierto su compromiso
de aseguramiento presentardn a la Entidad Agente, antes de las 20:00 horas dd 18 de mayo
de 2001, de forma separada a la cinta que contenga las Solicitudes de Compra recibidas por
dicha Entidad y sus Entidades Colocadoras Asociadas entre los dias 15 de mayo de 2001 y
18 de mayo de 2001, una cinta que contenga la peticidn correspondiente a las acciones no
colocadas aterceros, bien a su nombre o a de una sociedad bgjo su control. A fata de dicho
envio, la Entidad Agente entendera que la peticion se presenta en nombre de la propia Entidad
Aseguradora por latotaidad de las acciones no cubiertas por |as peticiones de terceros.

11.10.2.1.9 Pago por los inversores

El pago por los inversores de las acciones findmente adjudicadas en € Tramo Minorista se
redizara no antes del 22 de mayo de 2001 ni mas tarde del 25 de mayo de 2001 (tercer dia
hébil sguiente a la Fecha de Operacidn), sin perjuicio de las provisones de fondos que
pudieran ser exigidas alos peticionarios.

11.10.2.2 Tramo de Empleados

Sera de gplicacion d Tramo de Empleados @ procedimiento de colocacion de Tramo
Minorista con las especididades que a continuacion se describen:

(0] Las peticiones de compra deberan estar basadas necesariamente en un Mandato de
Compra, formulado durante & Periodo de Formulacion de Mandatos. En
consecuencia, no se podrén formular Solicitudes de Compra durante e Periodo de la
Oferta Publica.

(i) El Periodo de Formulacion de Mandatos sera d previsto parae Tramo Minorigta; es
decir, se iniciard a las 8:30 horas dd dia 7 de mayo de 2001 y findizard a las 14:00
horas del dia 14 de mayo de 2001. Cada Mandato de Compra seré revocable en su
totalidad, pero no parcidmente, desde las 8:30 horas del dia 7 de mayo de 2001
hasta las 14:00 horas del dia 17 de mayo de 2001.

@)  Los Mandatos de Compra habran de formularse utilizando € modelo especifico de
Mandato de Compra parae Tramo de Empleados que sera distribuido por INDITEX
y las sociedades espariolas de su grupo relacionadas en € apartado 11.10.1.1(2) alos
empleados residentes en Espafia de dichas sociedades no més tarde dd dia 7 de
mayo de 2001. No podran formularse Mandatos de Compra en & Tramo de
Empleados por viatelemética o telefonica

Cap. 1l - 25



)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Los Mandatos de Compra podran formularse exclusivamente ante cuaquiera de las
Entidades Aseguradoras dd Tramo Minorista o0 sus Entidades Colocadoras
Asociadas que se relacionan en € apartado 11.12.1, que tendran la consderacion de
Entidades Tramitadoras en € presente Tramo de Empleados, debiendo disponer los
peticionarios de cuentas de efectivo y de valores en la Entidad a través de la cud
tramiten sus Mandatos de Compra, en las que € peticionario sea @ Unico titular de
dichas cuentas (0, en € caso de cuentas de efectivo, en alguna entidad perteneciente a
su grupo, s laEntidad através de la cud tramite € empleado su Mandato de Compra
admite dicha poshilidad). S los peticionarios carecieran de dichas cuentas deberan
abrirlas con anterioridad a la formulacion de los Mandatos de Compra, estando libre
de gastos tanto su gpertura como su cierre.

Podrén formularse uno o varios Mandatos de Compra por cada empleado, cuyo
importe habra de estar comprendido dentro de los limites minimo y méximo de
inversion indicados en € gpartado (vii) siguiente. S dgun empleado presentase varios
Mandatos de Compra en este Tramo cuyo importe conjunto exceda de 30.050,60
euros (5 millones de pesetas), se aceptaran dichos Mandatos de Compra rebgjando la
suma de sus importes a 30.050,60 euros (5 millones de pesetas), repartiendo €
importe de la reduccion entre los Mandatos af ectados proporciondmente a su cuantia.
En todo caso, a los efectos del prorrateo que pueda producirse en € Tramo de
Empleados conforme a lo previsto en € apartado 11.12.4.2, todos los Mandatos de
Compra formulados por un mismo empleado se consideraran como un Unico Mandato
de Compra. Una vez redizado € prorrateo, las acciones adjudicadas a dicho Unico
Mandato de Compra se repartiran entre los Mandatos de Compra formulados por €l
empleado a efectos de liquidacion en proporcion a su importe.

Los Mandatos de Compra seran unipersondes, sin que puedan contener mas de un
titular.

El importe minimo de inversion sera 1.202,02 euros (200.000 pesetas), con un
méximo de 30.050,60 euros (5 millones de pesetas).

En caso de prorrateo en d Tramo de Empleados, los Mandatos de Compra no
revocados ni anulados expresado en euros se convertiran en Mandatos de Compra
expresado en nimero de acciones, dividiendo la cantidad sefidada en € mismo, de
acuerdo con lo previsto en @ punto (v) anterior, entre € Precio Maximo Minorista
minorado en un 10% (redondeado por exceso o por defecto d céntimo de euro més
préximo). En caso de fraccion, al nimero de acciones asi calculado se redondeara por
defecto.

Las Entidades Tramitadoras no verificardan la condicion de empleados de los
inversores que formulen Mandatos de Compra en € presente Tramo de Empleados.
No obgtante lo anterior, las Entidades Tramitadoras deberan comprobar que los
Mandatos de Compra presentados en este Tramo cumplen con los restantes requisitos
establecidos para su formulacion (tales como, entre otros, la correccion de los datos
personaes y NIF del peticionario y de los datos de sus cuentas de efectivo y de
vaores, que @ importe solicitado no es inferior ni excede los limites minimo y méximo
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(%)

(xd)

(i)

(iii)

establecidos en d apartado (vii) anterior, etc.) y rechazar aguellos Mandatos de
Compra que no cumplan con cuaesquiera de tales requisitos.

Cada Entidad Tramitadora enviara diariamente por fax ala Entidad Agente, antes de
las 17:00 horas, la informacidn correspondiente a los Mandatos recibidos hasta las
14:00 horas de ese dia por la Entidad Tramitadora y sus Entidades Tramitadoras
Asociadas.

No mes tarde ddl dia 7 de mayo de 2001 a las 17:00 horas, INDITEX remitiraala
Entidad Agente un fichero informético, en € formato previamente acordado entre
ambas partes, con la informacion (nombre, apellidos y N.I.F.) correspondiente a los
empleados residentes en Espaia de INDITEX y de las sociedades espafiolas de su
grupo relacionadas en € apartado 11.10.1.1(2) a 27 de &bril de 2001. La Entidad
Agente rechazard y no gecutara los Mandatos de Compra formulados ante las
Entidades Tramitadoras por personas que no figuren en dicho fichero informético.

Asimismo, no més tarde del dia 17 de mayo de 2001 a las 17:00 horas, INDITEX
remitird a la Entidad Agente un fichero informético, en € formato previamente
acordado entre ambas partes, con la informacion (nombre, apellidos y N.I.F.)
correspondiente a los empleados incluidos en € fichero mencionado en € parafo
anterior que hayan causado bgjaen INDITEX y las sociedades espaiiolas de su grupo
relacionadas en € apartado 11.10.1.1(2) entre & 27 de abril y € 17 de mayo de 2001.
La Entidad Agente rechazard y no gecutara los Mandatos de Compra formulados
ante las Entidedes Tramitadoras por las personas que figuren en dicho fichero
informético.

Antes de las 17:00 horas del dia 17 de mayo de 2001, cada Entidad Tramitadora
debera enviar a la Entidad Agente, por duplicado, una transmisién dectronica de
ficheros 0, en su defecto, una cinta magnética que contenga los Mandatos de Compra,
netos de revocaciones, recibidos por ella o sus Entidades Tramitadoras Asociadas en
el Tramo de Empleados durante € Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra
expresados en euros.

Con carécter previo a envio de la transmision dectronica de ficheros, 0 en su defecto
de las cintas magnéticas, las Entidades Tramitadoras deberan haber remitido por fax e
resumen del contenido de dichas transmisones o cintas, en las condiciones
establecidas en € Contrato de Tramitacion del Tramo de Empleados.

Cualquiera de los degtinatarios de este Tramo que lo desee podra optar por redizar
Mandatos y/o Solicitudes de Compra en d marco de Tramo Minorista, con
independencia de que ademas formule un Mandato de Compraen € propio Tramo de
Empleados. Los importes de los Mandatos y de las Solicitudes de Compradel Tramo
Minorista ho se acumularan, en ninglin caso, a importe del Mandato de Compra del
Tramo de Empleados para la aplicacion de los limites méximos por Mandato de
Compra efectuado en @ Tramo de Empleados, ni viceversa.
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(xiv)

(xv)

El Precio de Venta a Empleados serd € Precio Minorista de & Oferta con un
descuento del 10% (redondeado por exceso o por defecto d céntimo de euro més
proximo).

A los efectos de disfrutar @ descuento sefidado en € apartado anterior, los
empleados deberdn mantener las acciones de INDITEX adquiridas en & contexto del
Tramo de Empleados de la Oferta en propiedad durante un periodo minimo de seis
(6) meses desde la fecha de su adquisicion (esto es, hasta € 22 de noviembre de
2001). S dgun empleado vendiera las acciones adquiridas en & Tramo de Empleados
antes dd 22 de noviembre de 2001, debera comunicarlo a la Direccion de Persona
de INDITEX y reintegrar & descuento dd 10% disfrutado en la adquisicion de las
acciones, todo dlo sn perjuicio de las consecuencias fiscales que pudieran derivarse
de la engjenacion (véase apartado 11.15.2.1.1.1 (a)). En caso de incumplimiento de la
obligacion de comunicacion, y sempre que INDITEX tuviera conocimiento de que €
empleado ha vendido total o parcidmente, antes dd 22 de noviembre de 2001, las
acciones adquiridas en € Tramo de Empleados, |e exigirala devolucidn dd descuento.
Por la firma de los Mandatos de Compra, los empleados autorizardn a las Entidades
Adheridas d Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vaores en cuyos registros
contables queden inscritas las acciones de INDITEX que adquieran en @ Tramo de
Empleados de la Oferta en cada momento para que puedan informar ala Sociedad, a
requerimiento de ésta, hasta € 22 de noviembre de 2001, sobre las transacciones que
redicen los empleados sobre dichas acciones, autorizando iguamente a INDITEX a
requerir de las citadas Entidades Adheridas dicha informacion durante € mismo
periodo.

11.10.2.3 Tramo Ingtitucional Espafiol

[1.10.2.3.1 Fases ddl procedimiento de colocacion

El procedimiento de colocacion en este Tramo estara integrado por las siguientes fases, que se
describen con més detale a continuacion:

0]

)
(i)

Firma dd Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo
Ingtituciona Espafiol (26 de gbril de 2001).

Regigiro ddl Folleto Informativo enla CNMV (27 de abril de 2001).

Periodo de Prospeccion de la Demanda pook-building), en d que se formulardn
propuestas de compra por losinversores (dias 7 a 18 de mayo de 2001).

Firmade Contrato de Aseguramiento y Colocacion dd Tramo Ingtituciona Espaiol y
fijacion del Precio Ingtituciona de la Oferta (21 de mayo de 2001).

Seleccion de las propuestas de compra (21 de mayo de 2001).

Confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas y asignacion de acciones en
el Tramo Indtituciona Espafiol (22 de mayo de 2001).
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(vii)  Fechade Operacion (22 de mayo de 2001).
(viii)  Admisién anegociacion dficid (previstaparad 23 de mayo de 2001).
(iX)  Liquidacion de la Oferta (25 de mayo de 2001).

[1.10.2.3.2 Periodo de Prospeccion de la Demanda

El Periodo de Prospeccidn de la Demanda, durante @ cud se formularén las propuestas de
comprade los inversores, comenzara alas 8:30 horas dd 7 de mayo de 2001y findizardalas
14:00 horas del 18 de mayo de 2001.

Durante este periodo, las Entidades Aseguradoras desarrollardn actividades de difusion y
promocién de la Oferta, de acuerdo con los términos del Protocolo de Aseguramiento y
Compromiso de Colocacion del Tramo Indtituciona Espafiol, con d fin de obtener de los
potenciaes inversores propuestas de compra sobre € nimero de accionesy € precio a que
estarian dispuestos a adquirirlas.

La formulacion, recepcidn y tramitacion de las propuestas de compra se gudtardn a las
gguientesreglas.

M Las propuestas de compra se formulardn exclusvamente ante cudquiera de las
Entidades Aseguradoras que se relacionan en € gpartado 11.12.1 siguiente.

(i) Las propuestas de compra incluiran unaindicacion dd nimero de accionesy d precio
a que cada inversor podria estar dispuesto a adquirirlas, con € objetivo de lograr, de
acuerdo con la précticainternaciona, una mejor estimacion de las caracteristicas de la
demanda

(i) Las propuestas de compra condtituiran Unicamente una indicacion dd interés de los
potencides inversores por los vaores que se ofrecen, Sn que su formulacion tenga
caacter vinculante, ni para quienes las redicen, ni para los Oferentes, ni para
INDITEX.

(v)  LasEntidades Aseguradoras no podrén admitir propuestas de compra por un importe
inferior a 60.101,21 euros (10.000.000 pesetas). En € caso de las entidades
habilitadas para la gestion de carteras de valores de terceros, dicho limite se referira d
globa de Ias peticiones formuladas por la entidad gestora.

Dichas entidades gestoras, previamente a redizar propuestas de compra por cuenta
de sus clientes, deberan tener firmado con los mismos € oportuno contrato de gestion
de cartera de vdores, incluyendo la gestion de renta variable. Las entidades gestoras
de carteras que resulten adjudicatarias de acciones en la presente Oferta deberan asu
vez adjudicar a cada uno de los clientes por cuya cuenta hubieran adquirido las
acciones, un minimo de cincuenta (50) acciones, sempre que hubieran recibido
adjudicacion sUficiente.
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v)

(i)

(vii)

L as entidades gestoras de carteras, las ingtituciones de inversidn colectivay los fondos
de pensiones deberan quedar debidamente identificados en las propuestas de compra
que formulen por cuenta de sus clientes y de las entidades gestionadas por dllas.

Las Entidades Aseguradoras deberén rechazar todas agquellas propuestas de compra
gue no s gusten alos requisitos que para las mismas establezca la legidacion vigente.

Cada una de las Entidades Aseguradoras debera remitir diariamente a las Entidades
Directoras del Tramo las propuestas de compra vdidas que le hayan sido formuladas,
facilitando a dichas Entidades Directoras |os documentos relativos a las propuestas de
compra que puedan serle solicitados. Las Entidades Directoras, a su vez, informaran
sobre dichas propuestas de compraa INDITEX.

Las Entidades Aseguradoras podran exigir a sus peticionarios una provision de fondos
paraasegurar € pago del precio de las acciones. En ta caso, deberan devolver ataes
peticionarios la provison de fondos correspondiente, libre de cualquier gasto o
comisién, con fecha vaor no més tarde de producirse cudquiera de las siguientes
circungtancias.

- Falta de seleccidn o de confirmacion de la propuesta de compra redlizada por €
peticionario; en caso de seleccion o confirmacion parcia de la propuesta de
compra, la devolucion de la provison solo afectard a la parte de dicha
propuesta que no haya sido seleccionada o confirmada; o

- Desigimiento de la Oferta PUblica por parte de INDITEX en los términos del
presente Folleto.

- Revocacion automética de la Oferta PUblica.

S por causas imputables a las Entidades Aseguradoras se produjera un retraso en la
devolucion de la provison de fondos, dichas Entidades Aseguradoras deberan abonar
intereses de demora d tipo dd interés lega del dinero vigente en Espafia, que se
devengardn desde la fecha en que la devolucion debiera haberse efectuado hagta la
fecha de su efectivo abono a peticionario.

[1.10.2.3.3 Fjacion de Precio Ingtituciona de la Oferta y asgnacion de acciones a cada

Trano

Como se ha sefidado en € agpartado 11.5.4 anterior, € 21 de mayo de 2001, INDITEX, de
comun acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globaes, fijard d Precio Ingtituciona de la
Oferta en funcidn de las condiciones de mercado y de la demanda de acciones registrada en
los Periodos de Oferta Piblicay de Progpeccion de la Demanda. El Precio Ingtituciond de la
Oferta podra ser superior a Precio Mé&ximo Minorista, en cuyo caso habrd tres precios para
las acciones objeto de la Oferta Publica, € Precio Minorista de la Oferta, € Precio
Indtitucional de la Oferta y @ Precio de Venta a Empleados. El Precio Indituciona de la
Oferta sera igua para los dos Tramos Indituciondes y no podra ser inferior d Precio
Minorista dela Oferta
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Unavez fijados € Precio Minoristade la Oferta, € Precio Indituciond dela Ofertay € Precio
de Ventaa Empleados, INDITEX procedera ala asignacion definitiva de acciones a cada uno
de los Tramos de la Oferta, en los términos establecidos en € apartado 11.10.1.3 anterior.

Tanto lafijacion de los Precios de la Oferta como la asignacion definitiva de acciones a cada
uno de los Tramos serén objeto de lainformacion adicional a presente Folleto a que se refiere
el gpartado 11.10.3 siguiente.

[1.10.2.34 Firma dd Contrato de Asequramiento v Colocacion dd Tramo Ingtituciona
Espariol

Esta previsto que @ 21 de mayo de 2001, una vez determinados los Precios de la Oferta, las
entidades que hayan suscrito € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion
del Tramo Indtituciond Espafiol firmen € Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo
Ingtituciona Espafiol, con lo que quedardn integradas en @ Sindicato Asegurador en condicion
de Entidades Aseguradoras. La firma de dicho Contrato, asi como las variaciones que, en su
caso, Se produzcan en la identidad de las entidades firmantes del mismo respecto de las
entidades que firmaron € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del
Tramo Indituciona Espafiol, seran objeto de lainformacion adiciona d presente Folleto aque
s refiere d apartado 11.10.3 siguiente.

Con la firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Ingtituciona Espafiol
guedaran aseguradas | as acciones objeto de dicho Tramo.

[1.10.2.3.5 Saleccién de propuestas de compra

Antes del inicio dd plazo de confirmacion a que e refiere € apartado siguiente, INDITEX,

previa consulta no vinculante con las Entidades Directoras del Tramo Indituciona Espafiol,

procedera a evaluar las propuestas de compra recibidas, aplicando criterios de calidad y
estabilidad de la inverson, pudiendo admitir, totd o parcidmente, o rechazar cudquiera de
dichas propuestas, a su sola discrecion y sin necesidad de motivacion alguna, vaorandose que
las propuestas de compra hayan sido presentadas por escrito, firmadas y con indicacion de
precio, y respetando que no se produzcan discriminaciones injustificadas entre propuestas de
compra del mismo rango. INDITEX sera e Unico responsable de la seleccidn de propuestas
de compra.

Las Entidades Directoras dd Tramo Ingtituciond Espafiol comunicaran a cada una de las
Entidades Aseguradoras los Precios de la Oferta, @ nimero de acciones definitivamente
asignado d Tramo Ingtituciond Espafiol y la relacion de propuestas de compra seleccionadas
de entre las recibidas de dicha Entidad Aseguradora, antes dd inicio dd plazo de
confirmacion de propuestas de compra.

[1.10.2.3.6 Confirmacion de propuestas de compra

La confirmacion de las propuestas de compra sl eccionadas se regira por las sguientes reglas:
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0]

(ii)

)

v)

(vi)

(vii)

Plazo de confirmacion El plazo de confirmacion de las propuestas de compra
seleccionadas comenzard alas 00:00 horas del 22 de mayo de 2001 vy findizard ales
8:30 horas dd mismo dia

Comunicacion a los peticionarios. Durante € plazo de confirmacion, cada una de las
Entidades Aseguradoras informara a cada uno de los peticionarios que hubieran
formulado ante dla propuestas de compra sdeccionadas, de la sdeccién de sus
propuestas y del Precio Indituciond de la Oferta, comunicandole que puede, S asi o
desea, confirmar dicha propuesta de compra seleccionada hasta las 8:30 horas de ese
mismo dia, y advirtiéndole en todo caso que de no redizarse dicha confirmacion la
propuesta de compra sel eccionada quedara sin efecto.

En € supuesto de que aguna de las entidades que hubieran recibido propuestas de
compra sdleccionadas no hubiera firmado & Contrato de Aseguramiento y
Colocacion, la comunicacion a que <e refiere € parrafo anterior sera redizada por
aguna de las Entidades Directoras del Tramo Ingtituciond, quien informard asmismo a
los peticionarios de que podran confirmar ante ela sus propuestas de compra
seleccionadas.

Entidades ante |as que se confirmaran las propuestas de compra seleccionadas. Las
confirmaciones de las propuestas de compra sdeccionadas se redizaran por los
peticionarios ante la Entidad Aseguradora que les hubiera comunicado la seleccion de
su propuesta de compra en laforma sefidada en e apartado anterior.

Carécter irrevocable: Las propuestas de compra confirmadas se convertirdn en
ordenes de compra en firme y tendrén la condicion de irrevocables, sin perjuicio delo
previsto en € apartado 11.11 siguiente.

Nudmero meximo: Ningin peticionario, salvo autorizacion expresa de las Entidades
Directoras dd Tramo Ingtitucional Espafiol, podra confirmar propuestas de compra
por un nimero de acciones superior ala cantidad sdleccionada

Nuevas peticiones: Excepciondmente podran admitirse peticiones no sdeccionadas
iniciamente 0 nuevas peticiones, pero Unicamente se les podra adjudicar acciones s
dichas peticiones fueran aceptadas por INDITEX y las Entidades Directoras del
Tramo Indituciona Espafiol, y sempre que las confirmaciones de propuestas de
compra seleccionadas no cubrieran latotalidad de la Oferta.

Remison de informacion: El mismo dia de findizacion de plazo de confirmacion de las
propuestas de compra (22 de mayo de 2001), no mas tarde de las 9:00 horas, cada
Entidad Aseguradora enviara a las Entidades Directoras dd Tramo Ingituciond
Espariol la relacion de confirmaciones recibidas, indicando la identidad de cada
peticionario y & niimero de acciones solicitadas en firme por cada uno. Las Entidedes
Directoras, a su vez, informaran sobre dichas propuestas de compra a los Oferentes y
alNDITEX.

Asmismo, las Entidades Aseguradoras enviardn a la Entidad Agente antes de las
19:00 ddl 22 de mayo de 2001, por duplicado, unatransmisién eectrénica de ficheros
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0, en su defecto, una cinta magnética conteniendo las adjudicaciones definitivas,

indicando la identidad de cada peticionario y & nimero de acciones adjudicadas a
cada uno de dlos. Dichas transmisiones eectronicas de ficheros o, en su caso, cintas
magnéticas, deberan gjustarse alas especificaciones fijadas a efecto en @ Contrato de
Aseguramiento y Colocacion del Tramo Indituciona Espafiol.

En d caso de que dguna Entidad Aseguradora no enviara la informacion a que se
refieren los parrafos anteriores, se procedera a adjudicar a dicha Entidad Aseguradora
las acciones correspondientes a las propuestas de compra seleccionadas presentadas
por lamisma

11.10.2.3.7 Compromiso de aseguramiento

Findizado € proceso de confirmacion de propuestas de compra, y en € supuesto de que las
confirmaciones presentadas por una Entidad Aseguradora no dcanzaran € numero de
acciones aseguradas por ésta, dicha Entidad Aseguradora presentard una peticion de compra,
en nombre propio 0 en nombre de una sociedad controlada por ela, por € nimero de
acciones no colocadas a terceros, ad Precio de Aseguramiento referido en € apartado
11.12.3.1 posterior, que coincide con & Precio Ingtituciona de la Oferta

A las peticiones presentadas por las Entidades Aseguradoras no les serd de aplicacion lo
relativo alimites cuantitativos y solo adquirirén efectividad en € caso de que lademandaen €
Tramo Ingtituciona Espafiol sea insuficiente para cubrir la cantidad asgnada a mismo una vez
deducidas, en su caso, las acciones que se le puedan restar como consecuencia de las
redistribuciones entre Tramos previstas en este Folleto Informativo.

A los efectos anteriores, las Entidades Aseguradoras que no hubieran cubierto su compromiso
de aseguramiento presentaran a la Entidad Agente, antes de las 19:00 horas ddl dia 22 de
mayo de 2001, smultaneamente d envio de larelacion fina de confirmaciones, pero de forma
Separada, la peticion correspondiente a las acciones no colocadas a terceros, bien a su
nombre 0 d de una sociedad bgo su control. A fdta de dicha comunicacion, la Entidad
Agente podra entender que la peticion se presenta en nombre de la propia Entided
Aseguradora por latotalidad de |as acciones no cubiertas por |as peticiones de terceros.

[1.10.2.3.8 Pago por los inversores

El pago por los inversores de las acciones findmente adjudicadas se redizaré no antes de 22
de mayo de 2001 ni més tarde del 25 de mayo de 2001 (tercer dia habil siguiente a la Fecha
de Operacidn).

[1.10.2.4 Tramo Internacional

El procedimiento de colocacion en € Tramo Internaciond sra € que s dedla a
continuacion:

0] Periodo de Prospeccion de la Demanda (book-building), en € que se formularan
propuestas de compra por los inversores (del 7 de mayo de 2001 a las 8:30 horas a
las 14:00 horas del 18 de mayo de 2001).
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(i) Firmade Contrato de Aseguramiento y Colocacion dd Tramo Internaciond y fijacion
del Precio Ingtituciond de la Oferta (21 de mayo de 2001).

(i) Firma, en su caso, del contrato que regula las relaciones entre los sindicatos del
Tramo Minorista y de los Tramos Indituciondes (también llamado Inter-Syndicate
Agreement), y del contrato que regula las relaciones entre las Entidades Directoras
de Tramo Internaciond (también llamado Agreement among Managers) (21 de
mayo de 2001).

(iv)  Sdleccidn delas propuestas de compra (21 de mayo de 2001).

V) Confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas y adjudicacion de acciones
en € Tramo Internaciona (22 de mayo de 2001).

(vi)  Fechade Operacion (22 de mayo de 2001).
(vii)  Admisién anegociacion dficid (previstaparad 23 de mayo de 2001).
(viii)  Liquidacion de la Oferta (25 de mayo de 2001).

La fijacion dd Precio Indituciona de la Oferta, € proceso de sdeccidon y confirmacion de
propuestas de compra, y la adjudicacion y pago de las acciones se redizardn en [os mismos
términos descritos para € Tramo Ingtituciond Espafiol. Por excepcidon a lo anterior, la
informacion equivdente a la indicada en € apartado 11.10.2.3.6 (vi) anterior relativa a las
adjudicaciones definitivas de acciones ainversores en € Tramo Internaciona, debera remitirse
por las Entidades Aseguradoras del Tramo Internaciona ala Entidad Agente antes de las 5:30
horas del dia 23 de mayo de 2001, gustandose a las especificaciones fijadas a efecto en
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internaciond.

11.10.3 Informacion adicional aincorporar al Folleto registrado.

INDITEX comunicard a la CNMV los siguientes aspectos en las fechas que se indican a
continuacion, quedando asi completada la informacion comprendida en este Folleto v fijados
todos los aspectos que por las especides caracteristicas de este tipo de oferta quedan
pendientes de determinacion en lafecha de registro del Folleto:

(0] Desistimiento por parte de INDITEX de la Oferta de acuerdo con o previsto en €
gpartado 11.11.1: d diaen que se produjerao € dia habil sguiente.

(i) Revocacion de la Oferta de acuerdo con lo previsto en d apartado 11.11.2: € diaen
gue s produjerao € dia habil sguiente.

@iy  El Precio M&ximo Minoristade la Oferta: € diaen que sefije o d dia habil sguiente.

(iv)  Lafirmadd Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minoristay s se ha
producido aguna variacion respecto de las Entidades que firmaron & Protocolo
correspondiente: d diaen que sefirme o @ diahdbil sguiente.
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)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(%)

(x1)

(i)

La firma de los Contratos de Aseguramiento y Colocacion de los Tramos
Ingtitucionales, asi como, en su caso, las variaciones que se produzcan en la lista de
Entidades Aseguradoras firmantes de los mismos. € dia en que se produzca o d dia
hébil sguiente.

El traspaso de acciones no demandadas en € Tramo de Empleados ad Tramo
Minorista para atender € exceso de demanda eventuamente producido en € mismo:
el diaen que se produzca o € dia habil sguiente.

Las redigribuciones entre Tramos que pudieran producirse de acuerdo con lo
establecido en € gpartado 11.10.1.3 anterior: € dia en que se decida o € dia habil
gguiente.

Los Precios Minorigta e Ingtituciond de la Oferta, € Precio de Venta a Empleados y
la asignacion definitiva de acciones a cada Tramo de la Oferta: € diaen que sefijen o
e diahdbil Sguiente.

En su caso, la circunstancia de no haberse acanzado un acuerdo parafijar los Precios
de la Oferta'y la consiguiente revocacion de lamisma: € dia en que se produzca o €
diahabil sguiente.

En su caso, la practica dd prorrateo en  Tramo Minoriga y/o en € Tramo de
Empleados, conforme a las reglas establecidas en € gpartado 11.12.4 siguiente, y d
resultado del mismo: € diaen que se obtenga o d dia habil sguiente.

La adquisicion por parte de INDITEX alos Oferentes de las acciones adjudicadas a
los empleados peticionarios de acciones en € Tramo de Empleados. d dia en que se
produzca o d dia hail sguiente.

El gercicio de la opcion de compra por las Entidades Coordinadoras Globales
referida en € gpartado 11.10.1.4 anterior: € dia en que se gercite o d dia habil
gguiente.

Lafijacion dd Precio Maximo Minoristay de los Precios de la Oferta, la asignacion definitiva
de acciones a cada Tramo, la revocacion y @ desigtimiento de la Oferta serén también
publicados en, d menos, un diario de difusén naciond no més tarde dd segundo dia héabil
siguiente d de su comunicacién alaCNMV.

11.11 DESISTIMIENTO DE LA OFERTA Y REVOCACION DE LA OFERTA

[1.11.1 Desistimiento de la Oferta

INDITEX, ante d cambio anorma de las condiciones de mercado u otra causa relevante,
podra desistir de la Oferta en cuaquier momento anterior a comienzo del Periodo de Oferta
Plblicaen d Tramo Minorista. El desstimiento afectard a todos los Tramos de la Ofata
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INDITEX deberd comunicar dicho dessimiento a la CNMV y a las Entidades
Coordinadoras Globdes € dia en que se produjera o @ dia hébil siguiente, y difundirlo a
través de, d menos, un diario de difuson naciona no més tarde del dia habil siguiente a de su
comunicacion alaCNMV.

El dessimiento de la Oferta dara lugar a la anulacion de todos los Mandatos de Compra no
revocados en los Tramos Minoristay de Empleados y todas las propuestas de compra de los
Tramos Ingtitucionales.

El hecho dd desigimiento de conformidad con lo previsto en € Folleto no serd causa de
responsabilidad por parte de la Sociedad ni de los Oferentes frente a las Entidades
Coordinadoras Globales, las Entidades Directoras o Co-Directoras, las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras Asociadas o las personas fisicas o juridicas que hubieran
formulado Mandatos de Compra 0 Propuestas de Compra (excepcién hecha de los gastos
incurridos por las Entidades Aseguradoras, en los términos 'y con los limites previstos en los
Protocolos de Aseguramiento y Compromiso de Colocacidn y, en su caso, en los Contratos
de Aseguramiento y Colocacion, y en @ Contrato de Tramitacion del Tramo de Empleados),
ni tampoco de las Entidades Coordinadoras Globales, las Entidades Directoras o Co-
Directoras y las Entidades Aseguradoras o Colocadoras Asociadas frente a las citadas
personas fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandatos de Compra 0 Propuestas de
Compra. Por tanto, no tendran derecho a reclamar € pago de dafios y perjuicios o
indemnizacidn aguna por € mero hecho de haberse producido d desistimiento dela Oferta.

En este caso, las Entidades que hubieran recibido provisones de fondos efectivamente
satisfechos por parte de los inversores, deberan devolver dichas provisiones, libres de
comisionesy gastos, con fechavaor dd dia habil sguiente d dd desisimiento. S se produjera
un retraso en la devolucion, deberén abonar intereses de demoralatipo de interés legdl.

[1.11.2 Revocacion Automética

La Oferta quedard automédticamente revocada en todos sus Tramos en los sguientes
supuestos.

M En caso de fdta de acuerdo entre INDITEX vy las Entidades Coordinadoras Globaes
paralafijacion delos Precios de la Of erta;

(i) En caso de que antes de las 24:00 horas del 14 de mayo de 2001 no se hubiera
firmado & Contrato de Aseguramiento y Colocacion de Tramo Minorista;

@)  En caso de que antes de las 24:00 horas del 21 de mayo de 2001 no se hubieran
firmado los Contratos de Aseguramiento y Colocacion de los Tramos Ingtitucionales,

(iv)  Encaso de que, en cuaquier momento anterior alas 17:30 horas del 22 de mayo de
2001, quedara resuelto cuaquiera de los contratos de aseguramiento y colocacion
como consecuencia de las causas previgas en los mismos (que se describen en €
gpartado 11.12.3. sguiente);
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V) En & caso de que, no habiendo otorgado aguna o agunas de las Entidades firmantes
de los Protocolos de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion dd Tramo
Minorigsa o de Tramo Indituciona Espafiol € Contrato de Aseguramiento y
Colocacion de Tramo correspondiente, ninguna de las restantes Entidedes
Aseguradoras estuviera interesada en asumir € compromiso de aseguramiento que se
hubiera previsto parala Entidad Aseguradora que se retira; o

(Vi)  En caso de que exiga una decison judicid o adminigrativa que conlleve dicha
revocacion.

La revocacion de la Oferta dara lugar a la anulacion de todos los Mandatos de Compra no
revocados en los Tramos Minorista y de Empleados, todas las Solicitudes de Compra del
Tramo Minorista, y todas las propuestas de compra de los Tramos Ingdtitucionales que
hubieran sido sdleccionadas y confirmadas, en su caso, y a la resolucion de todas las
compraventas inherentes ala Oferta. En consecuencia, no exitira obligacion de entrega de las
acciones por parte de INDITEX y los Oferentes ni obligacion de pago del precio de las
mismas por parte de los inversores.

En edte caso, las Entidades que hubieran recibido provisones de fondos efectivamente
satisfechos por parte de los inversores, deberan devolver dichas provisones, libres de
comisionesy gastos, con fechavaor dd diahébil sguiente d delarevocacion. S se produjera
un retraso en la devolucién, deberdn abonar intereses de demoralatipo deinteréslegal.

Asmismo, ta y como se sefida en @ apartado 11.8 anterior, se ha establecido que en €
Supuesto de que la admision a negociacion en Bolsa de las acciones de INDITEX no haya
tenido lugar llegado € 4 de junio de 2001, la Oferta Plblica se entendera autométicamente
revocada en todos sus Tramos y se devolveran a los inversores |os importes efectivamente
satisfechos por las acciones de INDITEX junto con € interés lega correspondiente.

El hecho de la revocacion de la Oferta de conformidad con lo previsto en € Folleto no serd
causa de responsabilidad por parte de la Sociedad ni de los Oferentes frente a las Entidades
Coordinadoras Globales, las Entidades Directoras o Co-Directoras, las Entidades
Aseguradoras 0 Colocadoras Asociadas 0 las personas fisicas o juridicas que hubieran
formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de Compra (excepcion hecha de los gastos
incurridos por las Entidades Aseguradoras, en los términos y con los limites previstos en los
Protocolos de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion), ni tampoco de las Entidades
Coordinadoras Globdes, las Entidades Directoras o Co-Directoras y las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras Asociadas frente a las citadas personas fisicas o juridicas que
hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de Compra. Por tanto, no tendran
derecho a reclamar € pago de dafios y perjuicios o indemnizacion alguna por € mero hecho
de haberse producido la revocacion de la Oferta

La revocacion de la Oferta sera objeto de comunicacion a la CNMV por parte de la
Sociedad € dia en que se produjera o € dia hébil sguiente, y difusién a través de, d menos,
un diario de difuson naciona no mas tarde ddl dia habil sguiente d de su comunicacion ala
CNMV.
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11.12 ENTIDADES QUE INTERVIENEN EN LA OFERTA.

11.12.1 Relacion de las Entidades que intervendran en la colocacion. Descripcion y
funciones de las mismas.

La coordinacion globa de la Oferta en todos sus Tramos se llevara a cabo por las sguientes
entidades.

- BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

- MORGAN STANLEY & CO INTERNATIONAL LIMITED
- SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL LIMITED

- SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA.

Para la colocacidn de las acciones objeto de la Oferta en cada uno de sus Tramos se han
formado sindicatos de aseguramiento y colocacion, cuya composicion se indica en los cuadros
gue e incluyen a continuacion:
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SINDICATO TRAMO MINORISTA

Entidades Directoras

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA.

Entidades Co-Directoras

CAJA DE AHORROS DE GALICIA (CAIXA GALICIA)

BANCO PASTOR, SA.

BANCO GALLEGO, SA.

CAIXA DE AFORROS DE VIGO, OURENSE E PONTEVEDRA
(CAIXANOVA)

Entidades Aseguradoras Principales

BANCO POPULAR ESPANOL, SA.

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID (CAJA
MADRID)

BANKINTER, SA.

CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS, SA. (CECA)

CAIXA D'ESTALVIS| PENSIONS DE BARCELONA ("laCaixa")

MORGAN STANLEY DEAN WITTER S.V., SA.

CITIBANK ESPANA, SA.

Entidades Aseguradoras

BETA CAPITAL, SV.B,, SA.

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE ZARAGOZA, ARAGON
Y RIOJA (IBERCAJA)

BANCO DE SABADELL, SA.

BILBO BIZKAIA KUTXA

CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO (CAM)

CAJA DE AHORROS DE LA INMACULADA DE ARAGON (CAl)

BANCO URQUIJO, SA.

BANCO ZARAGOZANO, SA.

BNP PARIBAS ESPANA, SA.

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE GUIPUZCOA Y SAN
SEBASTIAN ("KUTXA")
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BENITOY MONJARDIN, SA. SV.B.

EUROSAFEI, SV.B., SA.

BANCO DE VALENCIA, SA.

BANCO GUIPUZCOANO, SA.

CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE
(BANCAJA)

CAJA LABORAL POPULAR

DEUTSCHE BANK, SA.E.

RENTA 4, SV.B,, SA.

BANCO ETCHEVERRIA, SA.

SINDICATO TRAMO INSTITUCIONAL ESPANOL

Entidades Directoras

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA.

MORGAN STANLEY & CO INTERNATIONAL LIMITED

SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL LIMITED

Entidades Aseguradoras Principales

BANCO POPULAR ESPANOL, SA.

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID (CAJA
MADRID)

BANKINTER, SA.

AHORRO CORPORACION FINANCIERA, SV.B,, SA.

Entidades Aseguradoras

BETA CAPITAL, SV.B,, SA.

NORBOLSA, SV.B., SA.

Cap. Il - 40




SINDICATO TRAMO INTERNACIONAL

Entidades Directoras

MORGAN STANLEY & CO INTERNATIONAL LIMITED

SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL LIMITED

Entidades Co-Directoras
GOLDMAN SACHSINTERNATIONAL LIMITED
DEUTSCHE BANK AG LONDON

CREDIT SUISSE FIRST BOSTON (EUROPE) LIMITED

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA.

Entidades Asegurador as
HSBC INVESTMENT BANK PLC

CA IB INVESTMENTBANK AKTIENGESELLSCHAFT

CAZENOVE & CO.LTD
BNP PARIBAS

FORTISBANK N.V.

ENSKILDA SECURITIESAB

DRESDNER KLEINWORT WASSERTEIN LIMITED

MEDIOBANCA-BANCA DI CREDITO FINANZIARIO S.P.A

Se sfida a continuacion € nimero de acciones que, en principio, sera objeto de
aseguramiento por cada Entidad Aseguradora en cada Tramo de la Oferta, con indicacion del
porcentgje que dichas acciones representan sobre € volumen inicial de acciones ofrecidas en
dichos Tramos, asi como una estimacion meramente orientativa de |0s ingresos por comisiones
gue obtendra cada Entidad Aseguradora (la descripcion de las ditintas comisones se
encuentraen € gpartado 11.12.3 sguiente).
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TRAMO MINORISTA

I ngresos por

Entidades Asegurador as Ase/_(};fj(r:i;c?:: (1) % C?nr?liljr?gsejeen
pesetas (2)
BA NACF?GBEII\II_E,?FE? A\\/ ! é i’_A‘YA 15.765.897 25% 634.970.927
ANV ESTIENT A O 15765897 | 25% | 634970927
CAIXA GALICIA 3.310.838 5,25% 133.343.879
BANCO PASTOR, SA. 3.310.838 5,25% 133.343.879
BANCO GALLEGO, SA. 2.207.225 3,50% 88.895.906
CAIXANOVA 2.207.226 3,50% 88.895.946
BANCO POPULAR ESPANOL, SA. 1.644.157 2,61% 61.182.746
CAJA MADRID 1.644.157 2,61% 61.182.746
BANKINTER, S.A. 1.644.157 2,61% 61.182.746
CECA 1.644.157 2,61% 61.182.746
CAIXA DESTALVISI PENSIONSDE | 3 543357 | 266 | 11626
MORGAN STANLE;EEAN WITTER, S.V., 1644157 261% 61.182 746
CITIBANK ESPANA, SA. 1.644.157 2,61% 61.182.746
BETA CAPITAL, SV.B, SA. 472.977 0,75% 17.600.528
IBERCAJA 472977 0,75% 17.600.528
BANCO DE SABADELL, SA. 472,977 0,75% 17.600.528
BILBO BIZKAIA KUTXA 472.977 0,75% 17.600.528
CAM 472.977 0,75% 17.600.528
CAl 472977 0,75% 17.600.528
BANCO URQUIJO, SA. 472,977 0,75% 17.600.528
BANCO ZARAGOZANO, SA. 472.977 0,75% 17.600.528
BNP PARIBAS ESPANA, SA. 472.977 0,75% 17.600.528

CAJA DE AHORRO§ Y MONTE DE

PIEDAD DE GUIPUZCOA Y SAN 472.977 0,75% 17.600.528

SEBASTIAN (KUTXA)
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BENITOY MONJARDIN, SV.B.,, SA. 472977 0,75% 17.600.528
EUROSAFEI, SV.B., SA. 472977 0,75% 17.600.528
BANCO DE VALENCIA, SA. 472.977 0,75% 17.600.528
BANCO GUIPUZCOANO, SA. 472.977 0,75% 17.600.528
BANCAJA 472977 0,75% 17.600.528
CAJA LABORAL POPULAR 472977 0,75% 17.600.528
DEUTSCHE BANK, SA.E. 472.977 0,75% 17.600.528
RENTA 4,SV.B., SA. 472.977 0,75% 17.600.528
BANCO ETCHEVERRIA, SA. 472977 0,75% 17.600.528
TOTAL 63.063.583 100% | 2.477.110.735

TRAMO INSTITUCIONAL ESPANOL

I ngr esos por
. Acciones 0 comisiones en
ENeEEES ARl e Aseguradas (1) & millones de
pesetas (2)
BANCO BILBAO VIZCAYA 0
ARGENTARIA, SA. 4.953.200 27% 195.697.365
SANTANDER CENTRAL HISPANO 0
INVESTMENT, SA. 4.953.200 27% 195.697.365
MORGAN STANLEY & CO
INTERNATIONAL LIMITED 3302133 18% 130.464.89
SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL 3302133 18% 130.464.89
LIMITED
BANCO POPULAR ESPANOL, SA. 366.904 2% 13.653.315
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD DE MADRID 366.904 2% 13.653.315
BANKINTER, SA. 366.904 2% 13.653.315
AHORRO CORPORACION FINANCIERA, 366.904 o 13.653.315
S\V.B., SA.
BETA CAPITAL, SV.B., SA. 183.451 1% 6.826.620
NORBOLSA, S\V.B., SA. 183.450 1% 6.826.583
TOTAL 18.345.183 100% | 720.590.990
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TRAMO INTERNACIONAL

I ngresos por
. Acciones comisiones en
0
EMEEREASE B EE Aseguradas (1) & millones de
pesetas (2)
MORGAN STANLEY & CO
INTERNATIONAL LIMITED 16.510.664 30% 651.499.977
SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL 16.510.664 30% 651.499.977
LIMITED
GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 4402843 8% 173.733.098
LIMITED
DEUTSCHE BANK AG LONDON 4.402.843 8% 173.733.298
CREDIT SUISSE FIRST BOSTON
(EUROPE) LIMITED 4.402.843 8% 173.733.298
BANCO BILBAO VIZCAYA 0
ARGENTARIA, SA. 2.201.421 4% 86.866.629
SANTANDER CENTRAL HISPANO 0
INVESTMENT, SA. 2.201.421 4% 86.866.629
HSBC INVESTMENT BANK PLC 935.605 1,7% 34.815.947
CA IB INVESTMENTBANK
AKTIENGESEL L SCHAFT 495.321 0,9% 18.431.998
CAZENOVE & CO.LTD 495.321 0,9% 18.431.998
BNP PARIBAS, SA. 495.321 0,9% 18.431.998
FORTISBANK N.V. 495.321 0,9% 18.431.998
ENSKILDA SECURITIES AB 495.320 0,9% 18.431.961
DRESDNER KLEINWORT WASSERSTEIN 495,320 0.9% 18.431.961
LIMITED
MEDIOBANCA-BANCA DI CREDITO
FINANZIARIO SPA 495.320 0,9% 18.431.961
TOTAL 55.035.548 100% | 2.161.772.932
) El nimero de acciones aseguradas es el que para cada Entidad se establece en los

correspondientes protocolos de aseguramiento y colocacion. Ha de tenerse en cuenta que €l
nimero definitivo de acciones aseguradas por cada Entidad se establecera en los
correspondientes contratos de aseguramiento y colocacion. Debe tenerse en cuenta que no se
han incluido las acciones objeto de la opcién de compra.

2 Los ingresos por comisiones de cada Entidad son meramente estimativos y se han calculado
asumiendo que (i) cada Entidad coloca el nimero de acciones que, en principio, seran objeto
de aseguramiento por ella, (ii) tomando como referencia el precio medio de la Banda de
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Precios, y (iii) sin considerar el praecipium, la comisién por asesoramiento financiero ni la
prima de sobredemanda.

Las Entidades Colocadoras Asociadas de cada Entidad Aseguradora del Tramo Minorista
seran las Sguientes.

Entidades Colocador as Asociadas de
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA.

BBVA Bolsa, SV.B, SA.

Banco Industrid de Bilbao, SA.

BBV Banco de Financiacion, SA.
Banco Occidental, SA.

Banco Depositario BBVA, SA.
Finanzia Banco de Crédito, SA.

Banco de Promocion de Negocios, SA.
BBVA Privanza Banco, SA.

Banco de Crédito Loca de Espafia, SA.
Unoe Bank, SA.

Banco Atlantico, SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Santander Central Hispano Investment, SA.

Banco Santander Central Hispano, SA.

Santander Central Hispano Bolsa, SV., SA.

Banco BSN - Banif, SA.

Patagon Internet Bank, SA.

Hispamer Banco Financiero, SA.

Banco Espariol de Crédito, SA.

Banco de Vitoria, SA.

Banco de Desarrollo Econémico Espafiol, SA. (Bandesco)
Banesto Bolsa, SV.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Banco Pagtor, SA.
Mercavdor, SV .B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Banco Gallego, SA.
Bestinver, SV.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
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Banco Popular Espariol, SA.

Banco de Andducia, SA.

Banco de Cadtilla, SA.

Banco de Crédito Balear, SA.

Banco de Gdliicia, SA.

Banco de Vasconia, SA.

Europea Popular de Inversiones, SV.B., SA.
Bancopopular-e, SA.

Iberagentes Activos, SV., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
CajaMadrid

CgaMadrid Bolsa, SV.B., SA.
Altae Banco, SA.
Banco Mapfre, SA.

Entidades Colocadoras Asociadas de
Confederaciéon Espariola de Cajasde Ahorro

Cgade Ahorros de Avila

Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz
Caixad Edavis de Cataunya

Cgade Ahorrosy Monte de Piedad del C.C.O. de Burgos
Cagjade Ahorros Municipa de Burgos (Cgja de Burgos)
Caade Ahorrosy Monte de Piedad de Extremadura
Cgade Ahorrosy Préstamos de Carlet

Cajade Ahorrosy Monte de Piedad de Cérdoba (Cajasur)
Cagjade Ahorros de Cadtilla-La Mancha

CaxadEgavis de Girona

Cgja Generd de Ahorros de Granada

Cgade Ahorro Provincid de Guaddgara

CajaProvincia de Ahorros de Jaén

Caa Espafia de Inversones, Cga de Ahorros y Monte de Piedad
Cgade Ahorrosde LaRioja

CaxadEsavis Comarca de Manlleu

CaxadEgavis de Manresa

CaxadEddyvis Laetana

Cagjade Ahorros de Murcia

Cgade Ahorrosy Monte de Piedad de Ontinyent

Cgade Ahorros de Asturias

Cagade Ahorrosy Monte de Piedad de las Baeares
Caalnsular de Ahorros de Canarias

Cgade Ahorrosy Monte de Piedad de Navarra
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Cgjade Ahorros de Pollensa

Caixa dEgtavis de Sabadell

CgaDuero

Credit Lyonnais Espafia, SA.

Caja Generd de Ahorros de Canarias

Caade Ahorros de Santander y Cantabria

Cgjade Ahorros y Monte de Piedad de Segovia

Monte de Piedad y Cgja de Ahorros de Huelvay Sevilla

Caja San Fernando de Sevillay Jerez

CaxadEdavis de Tarragona

CaxadEgavisde Terrassa

CaixadEgavis dd Penedés

Cgjade Ahorros de Vitoriay Alava (Cga Vit Kutxa)

Banco de la Pequeiiay Mediana Empresa, SA. (BANKPYME)
Banca Pueyo, SA.

Ahorro Corporacion Financiera, SA.B.

Montes de Piedad y Cgas de Ahorro de Ronda, Cadiz, Almeria, Mdagay Antequera

(Unicga)

Entidades Colocadoras Asociadas de
Caixa d'Estalvisy Pensions de Barcelona (" la Caixa")

InverCaixaVaores, SV.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Beta Capital, SA., S\V.B.

Capital Navarra, A.V.

Entidades Colocador as Asociadas de
Banco de Sabad€ll, SA.

Solbank, SA.

Banco de Asturias, SA.
Banco Herrero, SA.
Sabaddl Banca Privada, SA.
Ibersecurities, A.V.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Bilbo Bizkaia K utxa
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Norbolsa, S.V.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Cajade Ahorrosdel Mediterraneo
Gesamed, S.V., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Banco Urquijo, SA.

BancaMarch, SA.

Urquijo Bolsay Vdores, SV.B., SA.
CDC Urquijo, SA.

Entidades Colocadoras Asociadas de
CajadeAhorrosy Monte de Piedad de GuiplUzcoay San Sebastian
Norbolsa, SV.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
Benitoy Monjardin, SA., SV.B.

Banco Espirito Santo, SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
EuroSafe, SV., SA.

Euroactivos, A.V., SA.

Entidades Colocadoras Asociadas de
CajadeAhorrosde Valencia, Castellon y Alicante (BANCAJA)

Banco de Murcia, SA.
SB Activos Agenciade Vaores, SA.

Descripcion y funciones de las digtintas entidades;
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- Entidades Coordinadoras Globales. Son las entidades encargadas de la
coordinacion generd de la Oferta en todos sus Tramos, en los términos previstos en €
Red Decreto 291/1992 de 27 de marzo, modificado por € Rea Decreto 2590/1998
de 7 dediciembre.

- Entidades Directoras y Co-Directoras. Son las entidades que asumen un mayor
grado de compromiso y que han participado en la preparacion y direccidn de la
Oferta en cada uno de sus Tramos, con los efectos, por |0 que respecta alos Tramos
Minorista e Ingtitucional Espafiol, previstos en € Red Decreto 291/1992 de 27 de
marzo, modificado por € Red Decreto 2590/1998 de 7 de diciembre. Las Entidades
Directorasy Co-Directoras tienen a su vez la condicion de Entidades Aseguradoras.

- Entidades Aseguradoras Principales y Aseguradoras. Son las entidades que
median por cuenta de INDITEX y de los Oferentes en la colocacion de las acciones
objeto de la Oferta y que, en caso de firmar los correspondientes Contratos de
Aseguramiento, asumiran un compromiso de aseguramiento de la Oferta en sus
respectivos Tramos. Las Entidades Aseguradoras Principaes y Aseguradoras son las
Unicas autorizadas para cursar Mandatos y Solicitudes de Compra y para recibir
propuestas de compra. Las Entidades Aseguradoras que no firmen e correspondiente
Contrato de Aseguramiento y Colocacién perderan dicha condicion y permanecerdn
como Entidades Colocadoras, devengandose a su favor exclusvamente la comision
de colocacion, en los términos previstos en € gpartado 11.12.3.

- Entidades Colocadoras Asociadas. Son las entidades vinculadas a las Entidades
Aseguradoras del Tramo Minorista y autorizadas por éstas para recabar Mandatos
y/o Solicitudes de Compra. Las Entidades Colocadoras Asociadas deberan cursar, a
través de las Entidades Aseguradoras alas que se halen vinculadas, los Mandatos y/o
Solicitudes de Compra que reciban.

- Entidad Agente: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. es la entidad encargada,
entre otras funciones, de redlizar los cobros y pagos derivados de la liquidacion de la
Oferta, en virtud del Contrato de Agencia otorgado con INDITEX vy los Oferentes €
dia 26 de abril de 2001.

- Entidad Liquidadora: El Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vaores
(“SCLV") y las Entidades Adheridas d mismo que lleven los registros contables de las
acciones adjudicadas.

- Entidades Adheridas al SCLV: Son las entidades depositarias de las acciones
findmente adjudicadas a cadainversor.

11.12.2 Verificacion de las Entidades Directorasy Co-Directoras

Los representantes, cuyas firmas congtan en las cartas de verificacion que se adjuntan como
Anexo V dd presente Folleto, legitimamente apoderados por las entidades que se relacionan
a continuacion:
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- BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA., como Entidad Coordinadora
Globd, Entidad Directora del Tramo Minorista y Entided Directora dd Tramo

Indtituciona Espafial;
- MORGAN STANLEY & CO INTERNATIONAL LIMITED, como Entidad
Coordinadora Globa y Entidad Directora dd Tramo Ingtituciond Espafiol;

- SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL LIMITED, como Entidad
Coordinadora Globa y Entidad Directora dd Tramo Ingtituciond Espafiol;

- SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA., como Entidad
Coordinadora Global, Entidad Directora del Tramo Minoristay Entidad Directora del
Tramo Indituciond Espaiiol;

- BANCO GALLEGO, SA., como Entidad Co-Directoradde Tramo Minorisa
- BANCO PASTOR, SA., como Entidad Co-Directoradd Tramo Minorista;

- CAIXA DE AFORROS DE VIGO, OURENSE E PONTEVEDRA
(CAIXANQVA), como Entidad Co-Directoradd Tramo Minorista; y

- CAJA DE AHORROS DE GALICIA (CAIXA GALICIA), como Entidad Co-
Directoradd Tramo Minorista.

hacen congtar, cada una de formaindividuaizada, 1o Sguiente;

l.- Que hallevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar 1a veracidad e
integridad de la informacidn contenida en este Folleto.

2.- Que no se advierten, de acuerdo con tales comprobaciones, circunstancias que
contradigan o dteren dichainformacion, ni ésta omite hechos o datos significativos que
puedan resultar relevantes para d inversor.

Esta declaracion no serefiere alos datos que han sido objeto de auditoria de cuentas.
11.12.3 Caracteristicas de los contratos de aseguramiento

Con fecha 26 de &bril de 2001 se ha firmado € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso
de Colocacion dd Tramo Minorista y € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion dd Tramo Indituciond Espafiol, en virtud de los cudes las Entidades
Aseguradoras de dichos Tramos se han comprometido a participar activamente en la
colocacion de las acciones objeto de la Oferta en los mismos.

El Contrato de Aseguramiento y Colocacion de Tramo Minoriga y € Contrato de
Aseguramiento y Colocacion ddl Tramo Ingtituciona Espafiol, que esté previsto sean firmados
el 14 de mayo de 2001 y @ 21 de mayo de 2001 respectivamente, tendrén bésicamente
siguiente contenido:
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(i)

Aseguramiento: Las Entidades Aseguradoras se comprometeran mancomunadamente
a adquirir para si mismas, d Precio de Aseguramiento, las acciones correspondientes
a volumen asegurado por cada una de dlas en € Tramo Minorista o0 en € Tramo
Ingtitucionad Espafiol que no hayan sdo adquiridas por cuenta de tercercs, en €
supuesto de que no se presenten durante € periodo establecido a efecto, segun los
casos, Mandatos y/o Solicitudes de Compra o propuestas de compra suficientes para
cubrir € nimero tota de acciones asignado a cada uno de dichos Tramos. Estas
obligaciones no seran exigibles en los supuestos de revocacion automética de la Oferta
previstos en este Falleto.

Todos los Tramos de la Oferta estardn asegurados a 100%, excepto € Tramo de
Empleados, que no serd objeto de aseguramiento.

Comisiones. Las comisiones que se sefidan a continuacion seran aplicables tanto para
e Tramo Minorista como paralos Tramos Ingditucionaes:

a) Comisién de direccion 0,35% del importe asegurado, que sera igud d
nimero totad de acciones aseguradas multiplicado por & Precio de
Aseguramiento, con la Sguiente distribucion:

() un 0,0875% correspondera a las Entidades Coordinadoras Globales a
partesiguaes,

@[i) un0,0875% correspondera a las Entidades Directoras y a las Entidades
Co-Directoras, a prorrata de su respectivo compromiso de
aseguramiento, y

(i)  un 0,175% correspondera a las Entidades Directoras, a las Entidades
Co-Directoras y alas demés Entidades Aseguradoras, a prorrata de su
respectivo compromiso de aseguramiento.

b) Comisién de aseguramiento: 0,35% del importe asegurado por cada Entidad
Aseguradora, que sera igual d numero de acciones aseguradas por cada
Entidad Aseguradora multiplicado por € Precio de Aseguramiento.

C) Comisién de colocacion: 1,05% sobre @ importe que resulte de multiplicar €
Precio Minorista de la Oferta, en € caso de las acciones dd Tramo Minorista,
o € Precio Indituciond, en & caso de las acciones de los Tramos
Indtituciondles, por € nimero de acciones findmente adjudicadas a los
Mandatos de Compra, Solicitudes de Compra o Propuestas de Compra
seleccionadas y confirmadas presentados a través de cada Entidad
Aseguradora, incluidos (en € caso de las Entidades Aseguradoras dd Tramo
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(ii)

Minorista) los cursados por sus respectivas Entidades Colocadoras Asociadas
(excluidos los Mandatos de Compra que fueran objeto de anulacion conforme
alasdisposiciones del Folleto Informétivo).

Ademés, exclusvamente aplicable d Tramo Minorista, se ha establecido en favor de
las Entidades Aseguradoras de dicho Tramo una prima de sobredemanda en funcion
de la demanda registrada durante € Periodo de Formulacion de Mandatos de
Compra. Dichas primas se devengaran sempre y cuando la calidad de los Mandatos
de Compra seaadecuada ajuicio de INDITEX.

De edta forma, s durante los periodos que se sefidan a continuacion la demanda
regisirada por cada una de las Entidades Aseguradoras en € Tramo Minorista
(caculada dicha demanda como € volumen de acciones solicitado por |os inversores
en los Mandatos de Compra presentados ante la Entidad Aseguradora
correspondiente o sus Entidades Colocadoras Asociadas en los citados periodos,
menos las revocaciones que, en su caso, se hubieran presentado durante € periodo de
revocacion de los Mandatos de Compra y las anulaciones de Mandatos de Compra
conforme a las reglas previstas en € agpartado 11.10.2.1.6 (C) anterior), supera €
volumen de acciones objeto de aseguramiento por dicha Entidad Aseguradora, la
comisién de colocacion que se menciona anteriormente a que tenga derecho la
Entidad Aseguradora sera incrementada en los porcentges que se sefidan a
continuacion:

Demanda en comparacion

Durantelos 3 primeros

Durante € resto ddl

ST diasdd Periodo de Periodo de
con & compromiso inicial ) 9
de asegur amiento® Formulacion de Formulacion de
Mandatos de Compra | Mandatos de Compra
Entree 100% y & 300% 0,5% 0%
Maés del 300% 0,75% 0,25%

(N El compromiso inicial de aseguramiento para cada Entidad Aseguradora sera el reflejado en
el Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista de la
Ofertacelebrado el 26 de abril de 2001.

Para ello, se tendrén en cuenta las cintas magnéticas que cada Entidad Aseguradora
debera enviar ala Entidad Agente, conforme a lo dispuesto en € apartado 11.10.2.1.2
anterior.

Causas de resolucién por fuerza mayor o ateracion de las condiciones dg mercado

Los contratos de aseguramiento y colocacion podran ser resueltos por INDITEX y/o
por las cuatro Entidades Coordinadoras Globales conjuntamente, en @ supuesto de
gue se produzca en cuaquier momento desde su firmay hasta las 17:30 horas de la
Fecha de Operacion agun supuesto de fuerza mayor o de ateracion extraordinaria de
las condiciones ddl mercado que hiciera excepciondmente gravoso u objetivamente
desaconsgable @ cumplimiento de dichos contratos por las Entidades Aseguradoras.
A estos efectos, tendran la consideracion de supuestos de fuerza mayor o de
dteracion extraordinaria de las condiciones del mercado |los siguientes:
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)

)

(@ La sugpension o limitacion importante de la negociacion de acciones en las
Bolsas de Vdores de Madrid, Barcdona, Vaencia, Bilbao, Londres o Nueva
Y ork.

(b) La suspension generd de la actividad bancaria en Espafia, Reino Unido o
Estados Unidos, declarada por |as autoridades competentes.

(6 Unacrigsgenerd en los mercados internacionaes de cambios.

(d) Unadteracion materia de la Situacion politica, econdmica o financiera naciond
o0 internaciond, O un desencadenamiento de hodilidedes, guerra o
sobrevenimiento de cuaquier conflicto de naturdeza smilar, Sempre que una u
otra afecten de modo extraordinario alos indices de cotizacion de las Bolsas en
las que se va a solicitar laadmisidn a negociacion de las acciones de INDITEX.

() Ladteracion sustancid en la Situacion econdmica, financiera o patrimonid de
INDITEX.

(f) Lamodificacion extraordinaria de la legidacion en Espafia, € acaecimiento de
hechos no conocidos en  momento de registro del presente Folleto, o
cuaquier otra causa, que, a juicio de INDITEX y/o de las cuatro Entidades
Coordinadoras Globaes conjuntamente, pudiera afectar muy negativamente y
de modo sustancial a INDITEX, ala Oferta, a las acciones de INDITEX o a
los derechos de los titulares de acciones de INDITEX.

Como se sefida en @ apartado 11.11 anterior, € Contrato de Aseguramiento y
Colocacion del Tramo Minorista se resolvera s no se acanza un acuerdo respecto de
los Precios de la Oferta 0 no se firman los Contratos de Aseguramiento y Colocacion
delos Tramos Indtitucionaes.

Precio _de Aseguramiento: Sera e precio por accion d que las Entidades
Aseguradoras se comprometeran a adquirir, en su caso, las acciones sobrantes
aseguradas.

El Precio de Aseguramiento serdigua d Precio Indituciond de la Oferta determinado
por INDITEX vy las cuatro Entidades Coordinadoras Globaes conjuntamente, segiin
lo dispuesto en € apartado 11.5.4 anterior.

En & supuesto de que no sea posible la determinacion de los Precios de la Oferta,
conforme a lo previsto en @ presente Folleto, no se otorgardn los Contratos de
Aseguramiento y Colocacion de los Tramos Ingtitucionales, quedara resudto de pleno
derecho € Contrato de Aseguramiento y Colocacion de Tramo Minorista, y se
producira en todo caso larevocacion de la Oferta.

Compromiso de no transmisién de acciones (“lock-up”):
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En los contratos de aseguramiento y colocacion del Tramo Minoristay de los Tramos
Ingtituciondes se incluiran compromisos de no transmisidn de acciones por parte de
INDITEX y de los Oferentes.

Compromiso de lock-up de INDITEX

Respecto de INDITEX, se incluira un compromiso de no emitir, ofrecer o vender,
pignorar en garantia de obligaciones cuya exigibilidad pueda producirse antes del
vencimiento del periodo sefidado més adelante, o de cuaquier otra manera disponer,
directa o indirectamente, ni redizar cudquier transaccion que pueda tener un efecto
smilar ala venta o anuncio de venta de cualesquiera acciones, obligaciones 0 bonos
convertibles o canjeables o cudesquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a
la suscripcidon o adquisicion de acciones de INDITEX, incluidas transacciones con
derivados, sdvo que medie la autorizacion expresa por escrito de las Entidades
Coordinadoras Globales de la Oferta, durante los ciento ochenta (180) dias siguientes
alafecha de admision a negociacion en Bolsa de las acciones de INDITEX, excepto
() en @ caso de emisiones 0 entregas de acciones de INDITEX asociadas con
operaciones estratégicas cerradas por INDITEX dentro del mencionado periodo,
sempre y cuando € suscriptor o adquirente de las acciones asuma e compromiso de
no transmison de las acciones por d periodo remanente, (ii) ofrecer acciones de
INDITEX u opciones sobre acciones de INDITEX de acuerdo con los planes de
incentivos para Consgeros, directivos y empleados de INDITEX y de las sociedades
ded GRUPO INDITEX, cuyos términos principales se describen en d agpartado
VI1.23.2 de Falleto, y (iii) respecto de un méximo de 4.986.643 acciones de
INDITEX objeto dd Tramo de Empleados.

Compromiso de lock-up de los Oferentes

Respecto de los Oferentes, se incluird un compromiso idéntico d sefidado
anteriormente durante los trescientos sesenta (360) dias siguientes a la fecha de
admision a negociacion en Bolsa de las acciones de INDITEX, excepto (i) en €
supuesto de gercicio de la opcion de compra o “green shoe” a otorgar en los
Contratos de Aseguramiento de los Tramos Ingdituciondes de la Oferta, (i) respecto
de un méximo de 4.986.643 acciones de INDITEX objeto del Tramo de Empleados,
(iii) en @ caso de D. Amancio Ortega Gaona, respecto de 11.996.400 acciones de
INDITEX de su titularidad de las que podra disponer libremente dentro de dicho
periodo, en operaciones ordinarias 0 especiaes, a precio que considere conveniente,
sempre que @ adquirente de taes acciones sea una persona vinculada a D. Amancio
Ortega Gaona y asuma € compromiso de no transmision de acciones por € periodo
remanente, y (iv) en @ caso de D. Jos2 Maria Cagtellano Rios y D. Juan Carlos
Rodriguez Cebrian respecto de un tota de 1.663.000 y 1.601.500 acciones de
INDITEX de su respectiva titularidad, las cuales estaran sujetas a lo dispuesto en €
compromiso de lock-up de Directivos que se menciona mas adel ante.

Se hace congtar que en € caso particular de D. José Maria Castellano Riosy D. Juan
Carlos Rodriguez Cebrian, dicho compromiso quedara exceptuado en € caso de que
tuviera lugar la gecucion por parte del acreedor pignoraticio de los derechos de
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prenda que tales personas han condtituido con anterioridad a la redizacion de la
Oferta sobre un total de 2.032.600 y 1.909.600 acciones de su propiedad,

respectivamente.

Asmismo, los accionistas no Oferentes (esto es, GARTLER, SL. ROSP
CORUNNA, S.L.y los Directivos de INDITEX titulares de acciones de la Sociedad
a los que s hace referencia en d gpartado VI.2.2 dd Folleto) han asumido
compromisos (GARTLER, S.L. mediante la firma de los protocolos y contratos de
aseguramiento y colocacion, y los deméas por carta separada) de no transmision de
acciones en los sguientes términos:

Compromiso de lock-up de GARTLER, SL. y ROSP CORUNNA, SL.

GARTLER, SL. y ROSP CORUNNA, S.L., accionistas de INDITEX que no
participan en la Oferta, titulares de una participacion de un 59,29% y un 6,99% del
capital socia, respectivamente, se han comprometido a no ofrecer o vender, pignorar
en garantia de obligaciones cuya exigibilidad pueda producirse antes del vencimiento
dd periodo sefidado més addlante, o de cualquier otra manera disponer, directa o
indirectamente, ni redizar cuaquier transaccion que pueda tener un efecto smilar ala
venta 0 anuncio de venta de cualesquiera acciones, obligaciones o bonos convertibles
0 canjesbles 0 cudesquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la
suscripcion o adquisicion de acciones de INDITEX, incluidas transacciones con
derivados, sdvo que medie la autorizacion expresa por escrito de las Entidades
Coordinadoras Globdes de la Oferta durante los trescientos sesenta (360) dias
siguientes ala fecha de admisién a negociacion en Bolsa de las acciones de INDITEX.

Se hace congtar que en d caso paticular de ROSP CORUNNA, SL. dicho
compromiso quedard exceptuado en € caso de que tuviera lugar la gecucion por
pate del acreedor pignoraticio de los derechos de prenda congituidos con
anterioridad a la realizacion de la Oferta sobre un total de 1.643.200 acciones de su
propiedad.

Compromiso de lock-up de Directivos de INDITEX

Los directivos dd GRUPO INDITEX, titulares en conjunto de 3.621.400 acciones de
INDITEX, representativas de un 0,58% ddl capitd socia antes de laredlizacion dela
Oferta, asi como D. José Maria Cagtellano Rios y D. Juan Carlos Rodriguez Cebrién,
respecto de 1.663.000 y 1.601.500 acciones de INDITEX de su titularidad,
respectivamente, se han comprometido a no ofrecer o vender, pignorar en garantia de
obligaciones cuya exigibilidad pueda producirse antes del vencimiento ded periodo
sefidado mas adelante, o de cuaquier otra manera disponer, directa o indirectamente,
ni redizar cuaquier transaccidn que pueda tener un efecto smilar ala venta o anuncio
de venta de cuaesquiera acciones, obligaciones o bonos convertibles o canjeables o
cud esquiera otros instrumentos que puedan dar derecho ala suscripcion o adquisicion
de acciones de INDITEX, incluidas transacciones con derivados, savo que medie la
autorizacion expresa por escrito de las Entidades Coordinadoras Globaes de la
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Oferta durante los noventa (90) dias Sguientes a la fecha de admisién a negociacion en
Bolsadelas accionesde INDITEX.

Se hace congtar que dicho compromiso quedara exceptuado en € caso de que tuviera
lugar la gecucion por parte dd acreedor pignoraticio de los derechos de prenda que
tales personas han condtituido con anterioridad a la redizacion de la Oferta sobre la
totalidad 0 una parte de sus acciones, segin se describe en € apartado V1.2.2 del

Capitulo VI.

11.12.3.1 Contrato de Aseguramiento del Tramo Internaciond

Esd previto que s firme € 21 de mayo de 2001 un Contrato de Aseguramiento
Internaciond, en virtud del cud las Entidades Aseguradoras dd Tramo Internaciona se
comprometeran a adquirir las acciones asignadas a dicho Tramo. El Contrato de
Aseguramiento Internaciona se gjustara a las précticas internacionaes habituaes en este tipo
de ofertas, en cuanto a declaraciones y garantias formuladas por INDITEX y los Oferentes y
a causas de resolucion.

Con lafirma de Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internaciona quedardn
aseguradas | as acciones de dicho Tramo.

El Precio de Aseguramiento parad Tramo Internaciona serdigua a Precio Indtituciond de la
Ofertafijado de acuerdo con lo previsto en e apartado 11.10.2.1 anterior.

Las comisones especificas para € Tramo Internacional son las indicadas en € agpartado
11.12.3 (ii).

[1.12.3.2 Otras comisiones

El gercicio de la opcién de compra prevista en € gpartado 11.10.1.4 por parte de las
Entidades Coordinadoras Globales, en nombre y representacion de las Entidades
Aseguradoras, devengara afavor de dichas Entidades Aseguradoras, respecto de las acciones
objeto de la opcion de compra asignadas a los Tramos Inditucionaes, las comisiones de
direccion y colocacion sefialadas en € apartado 11.12.3(ii).

Adiciondmente, se ha previsto una comisién de asesoramiento financiero, que sera concedida
por los Oferentes a los distintos miembros de |os sindicatos aseguradores. En principio, dicha
comision sraun 0,50% del importe tota de la Oferta (incluido € previsto “green shoe” que
los Oferentes otorgaran a las Entidades Coordinadoras Globales), s bien tanto su importe
como su digtribucion entre los digintos miembros de los sindicatos aseguradores sera
determinado de manera discreciond.

[1.12.3.3 Cesidn de comisiones

Las Entidades Aseguradoras no podrédn ceder, totd o parcidmente, las comisiones
mencionadas en este gpartado 11.12.3, sdvo que la cesén se redice en favor de
intermediarios financieros autorizados para redizar |as actividades descritas en los articulos 63
y 65 delaLey dd Mercado de Vaores que formen parte de su grupo o de sus representantes
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debidamente registrados en la CNMV, o, en d Tramo Minorista, en favor de sus Entidades
Colocadoras Asociadas.

[1.12.4 Prorrateoen e Tramo Minoristay en € Tramo de Empleados

[1.12.4.1 Prorrateo en @ Trano Minorisa

A efectos de redlizar € prorrateo descrito en este apartado, los Mandatos y las Solicitudes de
Compra no revocados ni anulados expresados en euros se convertiran en Mandatos o
Solicitudes de Compra expresados en nimero de acciones, dividiendo la cantidad sefialada en
dichos Mandatos 0 Solicitudes de Compra por € Precio M&imo Minorista. En caso de
fraccion se redondeara por defecto.

Al no fijarse los Precios de la Oferta hasta € dia de la adjudicacion de las acciones, es
necesaria la utilizacion ddl Precio Maximo Minorista para redlizar, con la oportuna antelacion,
las operaciones de prorrateo, con base en criterios objetivos y no discriminatorios para los
inversores,

En d caso de que los Mandatos y las Solicitudes de Compra del Tramo Minorista,
formulados durante € Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra o durante € Periodo
de Oferta Publica de Venta no revocados ni anulados, excedan del volumen de acciones
adgnado d Tramo Minorista, se redizard un prorrateo de acuerdo con los siguientes
principios.

a) A los efectos dd prorrateo, solo se tendrén en cuenta los Mandatos de Compra no
revocados ni anulados, y las Solicitudes de Compra no anuladas.

b) Los Mandatos de Compra tendran preferencia en la adjudicacion sobre las Solicitudes
de Compra. Por consiguiente, € nimero de acciones asignado d Tramo Minorista se
degtinarg, en primer lugar, a atender las acciones solicitadas con base en Mandatos de
Compra. Unicamente cuando se hayan atendido la totalidad de las peticiones basadas
en Mandatos de Compra, las acciones sobrantes se destinaran a atender las acciones
solicitadas con base en Solicitudes de Compra

c) A €fectos de la adjudicacidn, cuando coincidan todos y cada uno de los peticionarios
en varias peticiones de compra basadas en Mandatos de Compra, se agregaran,
formando una Unica peticion de compra. El nimero de acciones adjudicadas d
Mandato o Mandatos de Compra, considerados de forma agregada, se distribuira
proporciona mente entre los Mandatos de Compra afectados.

d) Para d caso de que las peticiones basadas en Mandatos de Compra excedan del
volumen de acciones asignado d Tramo Minorista, no se tomaran en consderacion -
conforme se indica en € péarafo (b) anterior- las peticiones basadas en Solicitudes de
Compra y, por tanto, se adjudicara en primer lugar, a todos y cada uno de los
Mandatos de Compra, un nimero de acciones que sea igua d numero entero,
redondeado por defecto, que resulte de dividir 1.202,02 euros (equivaentes a 200.000
pesetas), peticion minimaen & Tramo Minorista, entre e Precio M&ximo Minorigta
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f)

9

En caso de que € volumen de acciones asgnado d Tramo Minorista no sea suficiente
pararedizar laasignacion previsa en @ parrafo anterior, dicha adjudicacion se redizara
mediante una adjudicacion por sorteo. Esta adjudicacion consigtira en:

()  Eleccion de unaletra, segiin sorteo celebrado ante fedatario publico.

(i)  Ordenacion afabética de todas las peticiones basadas en Mandatos de Compra.
Para la ordenacion afabética, se tomara @ contenido del campo “Nombre y
Apelidos 0 Razdn Socid”, sea cud sea d contenido de las cuarenta posiciones
de dicho campo, dd fichero, segiin Circular 857 de la Asociacion Espafiola de
Banca (AEB), formato Cuaderno 61 Anexo 1 de 120 posiciones, remitido a la
Entidad Agente por las Entidades Aseguradoras. En € caso de Mandatos de
Compra formulados por inversores cuyos datos personales sean coincidentes,
segun lainformacion remitida a la Entidad Agente, se ordenaran éstos por orden
de mayor a menor cuantia En caso de Mandatos de Compra en régimen de
cotitularidad se tomara d primer titular que gparezca en la peticion.

(i)  Adjudicacion de un nimero de acciones que sea igua d nUmero entero,
redondeado por defecto, que resulte de dividir 1.202,02 euros por € Precio
Méaximo Minoriga, a la peticion de la lista obtenida en € punto anterior, cuya
primera posicion del campo “Nombre y Apellidos o Razon Socid”, coincida con
la letra dd sorteo. Desde esta peticion y continuando con las sguientes, segun €
orden de lalista, hasta que se agoten las acciones asgnadas d Tramo Minorista.

En d supuesto de que se haya podido redizar la adjudicacion minima descrita en d
primer parafo del apartado (d) anterior, las acciones sobrantes se adjudicaran de
forma proporcionad a volumen no satisfecho de los Mandatos de Compra, con las
sguientesreglas.

() En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto, de forma
que resulte un nimero exacto de acciones a adjudicar.

(i)  Losporcentgesautilizar paralaasgnacion proporciona se redondeardn también
por defecto hastatres cifras decimales (es decir 0,78974 seigualarda0,789).

S, tras la aplicacion del prorrateo referido en € gpartado (€) anterior, hubiese acciones
no adjudicadas por efecto del redondeo, estas se distribuirdn una a una, por orden de
mayor a menor cuantia de la peticion y, en caso de igualdad, por € orden afabético de
los peticionarios, a partir de la letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario
publico.

En caso de que los Mandatos de Compra hayan sido totalmente atendidos, |las acciones
sobrantes se adjudicaran alas Solicitudes de Compra seguin se indica a continuacion:

() A €fectos de la adjudicacion, cuando coincidan todos y cada uno de los
peticionarios en varias Solicitudes de Compra, se agregaran, formando una Unica
Solicitud de Compra El nimero de acciones adjudicadas a la Solicitud o
Solicitudes de Compra, condderadas de forma agregada, se determinarg,
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(ii)

i)

proporciona mente entre las Solicitudes de Compra af ectadas.

S las Solicitudes de Compra exceden del volumen de acciones pendientes de
adjudicar, s adjudicard en primer lugar, a todas y cada una de dichas
Solicitudes, un nimero de acciones que seaigua a nlmero entero que resulte de
dividir 1.202,02 euros entre & Precio Maximo Minorista.

S & nimero de acciones pendientes de adjudicar no fuera suficiente para
adjudicar € nimero minimo de acciones a que e refiere € parafo anterior, dicha
adjudicacion se redlizara por sorteo con las Sguientes reglas.

1)
2

3

Eleccion de unaletra, segiin sorteo celebrado ante fedatario publico.

Ordenacion dfabética de todas las peticiones basadas en Solicitudes de
Compra. Para la ordenacion dfabética, se tomard @ contenido del campo
“Nombre y Apellidos o Razdn Socid”, sea cud sea @ contenido de las
cuarenta posiciones de dicho campo, dd fichero, segiin Circular 857 de la
Asociacion Espafiola de Banca (AEB), formato Cuaderno 61 Anexo 1 de
120 posciones, remitido a la Entidad Agente por las Entidades
Aseguradoras. En € caso de Solicitudes de Compra formulados por
inversores cuyos datos personaes sean coincidentes, segin la informacion
remitida a la Entidad Agente, se ordenardn éstos por orden de mayor a
menor cuantia En caso de Solicitudes de Compra en régimen de
cotitularidad setomara e primer titular que gparezca en la peticion.

Adjudicacion de un nimero de acciones que sea igud d ndimero entero,
redondeado por defecto, que resulte de dividir 1.202,02 euros por €
Precio M&ximo Minorida, a la peticion de la lista obtenida en € punto
anterior, cuya primera posicion del campo “Nombre y Apellidos o Razon
Socid”, coincida con laletra del sorteo. Desde esta peticion y continuando
con las dguientes, segin @ orden de la liga, hasta que se agoten las
acciones asignadas ad Tramo Minorista

Asmismo e redizard, en caso de ser necesario, un prorrateo conforme a las
reglas previstas en los gpartados (€) y (f) anteriores.

El prorrateo descrito en este apartado sera redizado por la Entidad Agente no més tarde de
las 14:00 horas del 21 de mayo de 2001.

Los adjudicatarios de acciones del Tramo Minorista, después de haberse redizado, en su
caso, d prorrateo descrito anteriormente, recibiran un nimero de acciones de INDITEX que
garantizard su derecho de asgtencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas de
INDITEX (e articulo 18.1 de los Edtatutos Sociades de INDITEX establece un nimero
minimo de cincuenta (50) acciones).

A efectos iludtrativos se incorpora seguidamente un gemplo del prorrateo. Se hace constar
gue e trata de un mero gemplo y que su resultado no es significativo de lo que pueda ocurrir
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en laredlidad, habida cuenta, sobre todo, de que dicho resultado dependera en cada caso de
diversas variables entre las que lamas sensible es & nimero red de peticiones de compra

EJEMPLO DE PRORRATEO MINORISTA

Suponiendo que una vez finalizada la Oferta Publica se dieran los siguientes datos:
(8 Accionesasignadasal Tramo Minorista: 63.000.000
(b) Precio maximo de venta: 15 euros

(0 Mandatos de compra presentadosy no revocados:  600.000

200.000 de 1.202,02 euros. (80 acciones)
150.000 de 3.005,06 euros. (200 acciones)
150.000 de 6.010,12 euros. (400 acciones)
100.000 de 60.101,21 euros. (4.006 acciones)
Numero total de acciones solicitadas: 506.600.000

(d) Solicitudes de compra presentadas durante € periodo de Oferta Publica:  50.000

25.000 de 1.202,02 euros. (80 acciones)
10.000 de 3.005,06 euros (200 acciones)
10.000 de 6.010,12 euros. (400 acciones)
5.000 de 60.101,21euros (4.006 acciones)
Numero total de acciones solicitadas: 28.030.000

Al superar e numero de acciones solicitadas durante e Periodo de Formulacion
Mandatos €l nimero de acciones asignadas a este Tramo, la adjudicacion y e prorrateo
se hace Unicamente sobre |os Mandatos de Compra, no tomandose en consideracion las
Solicitudes de Compra formuladas durante el Periodo de Oferta Publica.

S el nimero de acciones asignadas a este Tramo no fuera suficiente para adjudicar 80
acciones a todos |os Mandatos de Compra, se adjudicarian 80 acciones por Mandato de
Compra a partir de la letra resultante del sorteo realizado por fedatario pablico.

1. ADJUDICACION FIJA (se adjudican 80 acciones)
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(& Accionesaadjudicar: 63.000.000

(b) Numero fijo de acciones a adjudicar: 80
(c) Numero de acciones solicitadas: 506.600.000
(d) Numero total de acciones adjudicadas: 48.000.000%

(¢ Numero de acciones pendientes de adjudicar: 15.000.000
() Demanda no satisfecha: 458.600.000

ADJUDICACION PROPORCIONAL (¢ numero de acciones pendientes de
adjudicar se asignan de forma proporcional al volumen de demanda no
satisfecho).

(8 Demanda no satisfecha: 458.600.000°
(b) Coeficiente de adjudicacion: 3,270 %*
() Numero total de acciones adjudicadas: 14.750.000°

(d)  Numero de acciones pendientes de adjudicar: 250.000
(6 Demanda no satisfecha: 443.850.000°
ADJUDICACION UNITARIA

Las 250.000 acciones sobrantes pendientes de adjudicar se reparten de forma
unitaria entre los mandatos de compra no satisfechos.

200.000 mandatos x 80 acciones: 16.000.000 acciones.
150.000 mandatos x 80 acciones:; 12.000.000 acciones.
150.000 mandatos x 80 acciones:; 12.000.000 acciones.
100.000 mandatos x 80 acciones:; 8.000.000 acciones.
TOTAL: 48.000.000 acciones
150.000 mandatos x 120 acciones: 18.000.000 acciones
150.000 mandatos x 320 acciones: 48.000.000 acciones.
100.000 mandatos x 3.926 acciones: 392.600.000 acciones.
TOTAL: 458.600.000 acciones

15.000.000/458.600.000 = 0,032708 (3,270 %)

150.000 mandatos x 3 acciones 450.000 acciones
150.000 mandatos x 10 acciones:; 1.500.000 acciones
100.000 mandatos x 128 acciones: 12.800.000 acciones.
TOTAL: 14.750.000 acciones
150.000 mandatos x 117 acciones 17.550.000 acciones.
150.000 mandatos x 310 acciones: 46.500.000 acciones.
100.000 mandatos x 3.798 acciones 379.800.000 acciones.
TOTAL: 443.850.000 acciones
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Se adjudica 1 accion mas a los mandatos de compra de 4.006 y 400 acciones. Al
repartirse todas las acciones entre estos dos tramos no se producira sorteo entre
los mandatos de compra de 200 acciones.

4, RESUMEN DE ADJUDICACION DEFINITIVA
La adjudicacién definitiva por Mandatos de Compra seria la siguiente:
(& Mandatosde 80 acciones: 80 accs. por adjudicacion fija.

(b) Mandatos de 200 acciones: 80 accs. por adjudicacion fija.
3 accs. por adj. proporcional.

(¢ Mandatos de 400 acciones: 80 accs. por adjudicacion fija.
10 accs. por adj. proporcional.
1 acc. por adjudicacion unitaria

(d) Mandatos de 4.406 acciones.: 80 accs. por adjudicacion fija.
128 accs. por adj. proporcional.
1 acc. por adjudicacion unitaria

S e numero de acciones solicitadas durante el Periodo de Mandatos de Compra no
superara € volumen asignado al Tramo Minorista se atenderian en su totalidad todos
los Mandatos de Compra. Las acciones sobrantes pendientes de adjudicar se
prorratearian entre las Solicitudes de Compra formuladas durante el Periodo de Oferta
Publica siguiendo los mismo procedi mientos descritos anteriormente.

[1.12.4.2 Prorrateo en @ Tramo de Empleados

A efectos de redlizar € prorrateo descrito en este apartado, los Mandatos de Compra no
revocados ni anulados expresados en euros se convertiran en Mandatos de Compra
expresados en nimero de acciones, dividiendo la cantidad sefidada en dichos Mandatos de
Compra por & Precio Maximo Minorista minorado en un 10% (redondeado por exceso o por
defecto d céntimo de euro més préximo). En caso de fraccidn, a nimero de acciones asi
calculado, se redondeara por defecto.

En d supuesto de que los Mandatos de Compra no revocados ni anulados de este Tramo
excedan del volumen de acciones asignado a Tramo de Empleados, se redizara un prorrateo
de acuerdo con las siguientes reglas:

()  El nimero de acciones asignadas ad Tramo de Empleados sera repartido de formallined
entre los Mandatos de Compra no revocados ni anulados que se hayan formulado
dede d 7 d 14 de mayo de 2001, ambos inclusive, asgnandoles un nimero de
acciones calculado de maneratd que todos los Mandatos cuyo nimero de acciones sea
menor o igua a é, queden adjudicados totamente y los Mandatos cuyo nimero de
acciones sea mayor, quedaran adjudicados hasta ese niimero de acciones.
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(i) S traslaaplicacion de prorrateo referido en @ parrafo anterior, hubiese acciones no
adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuiran una a una por orden de
mayor a menor cuantia de los Mandatos, y, en caso de iguadad, por € orden afabético
de los peticionarios a partir de la letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario
publico. Para la ordenacion afabética, se tomara e contenido del campo “Nombre y
Apdlidos 0 Razén Socid”, sea cud sea € contenido de las cuarenta posiciones de
dicho campo, dd fichero, segiin Circular 857 de la Asociacion Espafiola de Banca
(AEB), formato Cuaderno 61 Anexo 1 de 120 posiciones, remitido a la Entidad Agente
por las Entidades Tramitadoras. En € caso de Mandatos de Compra formulados por
inversores cuyos datos personales sean coincidentes, segun la informacion remitida ala
Entidad Agente, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia.

El prorrateo descrito en este gpartado seré redlizado por la Entidad Agente no més tarde de
las 14:00 horas ddl 21 de mayo de 2001.

A efectos iludtrativos se incorpora seguidamente un gemplo del prorrateo. Se hace constar
gue e trata de un mero gemplo y que su resultado no es significativo de lo que pueda ocurrir
en laredidad, habida cuenta, sobre todo, de que dicho resultado dependera en cada caso de
diversas variables entre las que la més sensible es € niimero real de peticiones de compra.

Dado, (i) € nimero de acciones asignado d Tramo de Empleados (4.986.643 acciones), (ii)
el nimero estimado de empleados que pueden solicitar acciones en d Tramo de Empleados
(aproximadamente 15.000), (iii) la Banda de Precios establecida (entre 13,5 y 14,9 euros por
accion) y (iv) € descuento del 10% aplicable d Tramo de Empleados, se espera que todos los
empleados que lo deseen puedan recibir un minimo de 330 acciones. Ello supondria, teniendo
en cuenta los limites inferior y superior de la banda de precios no vinculante, una inversion
entre 4009,5 euros (667.124 ptas) y 4.425,3 euros (736.307 ptas) aproximadamente.
Previsiblemente todos aquellos que soliciten 667.000 ptas 0 menos recibiran integramente su

peticion.

EJEMPLO DE PRORRATEO DE EMPLEADOS

Suponiendo que una vez finalizada la Oferta Publica se dieran los siguientes datos:
(& Acciones asignadas al Tramo de Empleados: 4.986.643
(b) Precio maximo de venta: 15 euros

(©0 Mandatos de compra presentadosy no revocados: 13.750

3.000 de 1.202,02 euros (80 acciones)

3.500 de 6.010,12 euros (400 acciones)
3.500 de 18.030,36 euros (1.202 acciones)
3.750 de 30.050,61 euros (2.003 acciones)
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Numero total de acciones solicitadas: 13.358.250
1. ADJUDICACION NUMERO OPTIMO:

Se adjudica 1 accién a cada mandato, y cuando todos y cada uno de ellos tengan esta
accion, se vuelve a repetir €l proceso, hasta que las acciones asignadas al tramo se
agoten. Cuando un mandato tiene una adjudicacion del 100% del nimero de acciones
solicitadas, éste no tendra adjudicacion en € siguiente reparto de 1 accién.

- Acciones a adjudicar: 4.986.643
- Numero fijo de acciones a adjudicar: Numero Optimo
- Numero de acciones solicitadas: 13.358.250

- NUmero total de acciones adjudicadas: 4.982.250"

- NUmero de acciones pendientes de adjudicar: 4.393

- Demanda no satisfecha: 8.376.000°

2. ADJUDICACION UNITARIA:

Las 4.393 acciones sobrantes pendientes de adjudicar se reparten de forma unitaria
entre los mandatos de compra no satisfechos.

Se adjudica 1 accién mas a los mandatos de compra de 2.003 acciones, y a 643 de los
3.500 mandatos de compra de 1.202 acciones, para lo cual se realizara un sorteo ante
fedatario publico con € fin de elegir una letra del abecedario, a partir de la cual se
realizara la adjudicacién por nombre del peticionario.

3.  ADJUDICACION DEFINITIVA:

(& Mandatos de 80 acciones: 80 acciones
(b) Mandatos de 400 acciones: 400 acciones
(©0 Mandatosde 1.202 acciones. 461 acciones

(méas 1 accion para 643 mandatos)

(d) Mandatos de 2.003 acciones. 461 acciones
(méas 1 accion para 643 mandatos)

3.000 mandatos x 80 acciones: 240.000 acciones.
3.500 mandatos x 400 acciones: 1.400.000 acciones.
3.500 mandatos x 461 acciones: 1.613.500 acciones.
3.750 mandatos x 461 acciones: 1.728.750 acciones.
TOTAL: 4,982.250 acciones
8 3.500 mandatos x 741 acciones: 2.593.500 acciones
3.750 mandatos x 1.542 acciones: 5.782.500 acciones
TOTAL: 8.376.000 acciones.
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11.13 TERMINACION DEL PROCESO
11.13.1 Adjudicacion definitiva de las acciones

La adjudicacion definitiva de las acciones se redizara por la Entidad Agente € 22 de mayo de
2001 y coincidira con lafecha de la compraventa de las acciones objeto de la Oferta.

En esa misma fecha, la Entidad Agente remitira € detdle de la adjudicacion definitiva de las
acciones a cada una de las Entidades Aseguradoras y Entidades Colocadoras Asociadas del
Tramo Minorista, respecto de los Mandatos y/o Solicitudes de Compra que hubieran
cursado, a cada una de las Entidades Tramitadoras del Tramo de Empleados, respecto de los
Mandatos de Compra que hubieran cursado y, findmente, a cada una de las Entidades
Aseguradoras de los Tramos Ingtitucionales, respecto de las propuestas de compra que
hubieran recibido, quienes lo comunicaran a los inversores. Dicha comunicacion implicara la
adjudicacion de las acciones.

En dicha fecha, la Entidad Agente gestionara la asignacion de las correspondientes referencias
deregistro anteel SCLV.

11.13.2 Liquidacion dela Oferta

E1 25 de mayo de 2001, es decir, € tercer dia habil posterior a la Fecha de Operacidn, se
procederg, con fecha valor ese mismo dia, a la liquidacion definitiva de la Oferta a través ddl
SCLV vy de sus Entidades Adheridas, y dlo con independencia de que las acciones de la
Sociedad hayan sido o no admitidas a negociacion oficia segin lo establecido en € gpartado
[1.8 anterior (prevista para 23 de mayo de 2001).

Con esamisma fecha, la Entidad Agente procedera a abonar en las cuentas que |los Oferentes
e INDITEX designen atd efecto € importe que resulte de multiplicar los Precios de la Oferta
por  nimero de acciones correspondientes a la Oferta, menos las comisiones y gastos
pactados con las Entidades Aseguradoras de los diferentes Tramos sefidados en los
gpartados 11.12.3 (ii) y 11.14 dd presente Capitulo 1. Sin perjuicio de lo anterior, tal y como
se sefida en d gpartado 11.8, en € supuesto de que la admison a negociacion oficid de las
acciones de INDITEX no haya tenido lugar llegado € 4 de junio de 2001, la Oferta Pdblica
e entenderd autométicamente revocada en todos sus Tramos y seran devudtos a las
Entidades Aseguradoras los importes satisfechos por los inversores por las acciones de
INDITEX junto con € interés lega correspondiente. Este hecho y sus motivos serén
comunicados a la CNMV por parte de la Sociedad y se haran publicos en, d menos, un
diario de difuson naciond, y también serén comunicados alaCNMYV .

La formdizacion de la compraventa para todos los Tramos de la Oferta se efectuara en la
Fecha de Operacion, es decir, € dia 22 de mayo de 2001.

Las Entidades Aseguradoras garantizaran mancomunadamente a los Oferentes y a INDITEX
la més plena indemnidad respecto de cudesquiera dafios o perjuicios que les pudiera
ocasionar, directa o indirectamente, € incumplimiento total o parcid por parte de dichas
Entidades de sus obligaciones legaes o contractuaes frente a sus clientes o frente d SCLV,
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en particular lafata de provisidn de los medios de pago necesarios en lafecha previga parala
liquidacion de la operacion.
I1.14 GASTOSDE LA OFERTA PUBLICA DE VENTA

Los gastos de la Oferta son los que se citan a continuacion con caracter meramente indicativo
dadaladificultad de precisar su importe definitivo alafecha de elaboracion de este Folleto:

Concepto Pesetas Euros
1. Pdlizas, corretajes y canones de contratacion bursétil 15.750.026 94.660
2. Tasas CNMV 10.000.000 60.101
3. Tarifas y canones del SCLV 39.100.710 235.000
4. Publicidad legd y comercia 1.200.000.000 7.212.145
2.0 | Oga(;rinojrslig)n% de agencia, direccién, aseguramiento y 5033620886 | 35661833
6. Asesoramiento legal 100.000.000 601.012
7. Otros gastos (imprenta) 20.000.000 120.202
TOTAL 7.318.480.622 | 43.984.953
@ Asumiendo que se colocan la totalidad de las acciones que en principio seran objeto de

aseguramiento, teniendo en cuenta el precio medio de la Banda de Precios. No se incluye ni la
comision de asesoramiento financiero ni la prima de sobredemanda descritas en este Capitulo.

Todos los gastos sefidados anteriormente seran de cuenta de los Oferentes, en proporcién al
nimero de acciones vendidas en la Oferta. Serén de cuenta de INDITEX los gastos
relacionados con la admisién a negociacion de las acciones de INDITEX en las Bolsas de
Vaores egpafiolasy en d Sistema de Interconexion Bursdtil Espaiiol (Mercado Continuo).

Estos gastos representarian gproximadamente un 2,2% del importe efectivo de la Oferta
(nimero de acciones iniciamente ofrecidas, es decir, Sn incluir € green shoe, por un precio
de compra estimativo de 14,2 euros, que es € precio medio de la Banda de Precios).

11.15 REGIMEN FISCAL

A continuacion e rediza un breve andiss de las principaes consecuencias fiscdes derivadas
de la titularidad y pogterior transmision, en su caso, de las acciones de INDITEX a que se
refiere la presente Oferta (a los efectos del presente gpartado 11.15, las "Acciones’).

Dicho andlisis es una descripcion generd ddl régimen aplicable de acuerdo con la legidacion
egpafola en vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) a la fecha de aprobacidon de
presente folleto.

Sin embargo, debe tenerse en cuenta que d presente andisis no explicita todas las posibles
consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni € régimen aplicable a todas las
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categorias de inversores, algunos de los cuaes (como por gemplo las entidades financieras,
las Indituciones de Inversén Colectiva, las Cooperdivas, €tc.) estdn sujetos a normas

especiaes.

Por lo tanto, se aconsgja en tal sentido a los inversores interesados en la adquisicion de las
Acciones que consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado ala vista de sus circunstancias particul ares.

11.15.1 Imposicién indirecta en la adquisicion y transmision de las Acciones

Laadquisicion y, en su caso, ulterior tranamision de las Acciones estard exenta del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimonides y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre €
Vaor Afiadido, en los términos previstos en € articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
dd Mercado de Vaoresy concordantes de las leyes reguladoras de |os impuestos citados.

11.15.2 Imposicion directa derivada de la titularidad y transmison de las
Acciones
11.15.2.1. Inversoresresidentes en territorio espaol

El presente apartado andiza d tratamiento fisca gplicable tanto a los inversores residentes en
territorio espafiol, como a aquélos otros que, aun no sendo residentes, sean contribuyentes
por d Impuesto sobre la Renta de no Resdentes (“IRNR”) y actien a través de
establecimiento permanente en Espafia, asi como a aquellos inversores, personas fisicas,
residentes en otros Estados miembros de la Unidn Europea (Sempre que no lo sean de un
territorio cdificado reglamentariamente como paraiso fiscad), e iguamente contribuyentes por
e IRNR, cuyos rendimientos obtenidos en territorio espaiol procedentes del trabgo y de
actividades econdmicas acancen, a menos, d 75% de latotalidad de su rentaen € gercicioy
gue opten por tributar en cdidad de contribuyentes por @ Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (“IRPF’).

A edtos efectos, se consderaran inversores residentes en Espafia, Sin perjuicio de lo dispuesto
en los Convenios para evitar la Doble Imposicidn firmados por nuestro pais, las entidades
residentes en territorio espafiol conforme d articulo 8 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre,
del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, "LIS"), y los contribuyentes personas fisicas que
tengan su resdencia habitua en Espafia, td y como se define en d articulo 9 de la Ley
40/1998, de 9 de diciembre, dd Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras
Normas Tributarias (en addante, "LIRPF"), asi como los residentes en d extranjero miembros
de misiones diplométicas espafiolas, oficinas consulares espafiolas y otros cargos oficiaes, en
los términos ddl articulo 9.2 de la mencionada norma. Iguamente, tendrén la consideracion de
inversores residentes en Espaiia las personas fisicas de nacionalidad espafiola, que acrediten
U nueva residencia fiscal en un paraiso fiscd, tanto durante € periodo impositivo en d que se
produzca el cambio de resdenciacomo en los cuatro siguientes.

Seguidamente andizamos d régimen fiscd gplicable a las personas fiscas, de una parte, y a
los sujetos pasivos del |mpuesto sobre Sociedades (“1S’), de otra.
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[1.15.2.1.1 Per sonas Fisicas

11.15.2.1.1.1 Impuesto sobrela Renta de las Personas Fisicas

@

(b)

Tributacion del descuento ofrecido alos empleados de INDITEX

De acuerdo con lo establecido en € articulo 43.2.8) de la LIRPF, d descuento que los
empleados de INDITEX obtengan por las Acciones que adquieran en € contexto del
Tramo de Empleados no se someterd, dentro de ciertos limites y cumplidas
determinadas condiciones, a tributacion en su IRPF como retribucion dd trabgo en

especie.

De conformidad con € articulo 42 del Red Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por €
que se gprueba d Reglamento del |RPF, dicha ausencia de tributacion se condiciona a
gue: (i) la oferta se redice dentro de la politica retributiva generd de la empresa y
contribuya a la participacion de los trabgjadores en la misma; (ii) cada uno de los
empleados y sus conyuges o familiares hasta € segundo grado, no tengan una
participacion conjunta, directa o indirecta, en INDITEX o en cualquier otra sociedad
del grupo superior d 5%; v (iii) la titularidad de las Acciones se mantenga, d menos,
durante tres afios (cinco afios para aguellos empleados residentes en € Pais Vasco).

Por otra parte, la LIRPF limita la aplicacion de la exencion a la parte de descuento que
no exceda, consderando & conjunto de acciones entregadas a cada empleado, de
500.000 pesetas anuales o de 1.000.000 pesetas en los Ultimos cinco afios (para €
caso de que € empleado haya recibido acciones en condiciones smilares en esos
Gltimaos cinco afos).

En caso de venta de las Acciones por @ empleado antes del transcurso ddl plazo de
tres afos (o cinco para los empleados residentes en aguno de los Territorios Historicos
del Pais VVasco) citado como requisito (iii) anterior, € empleado habra de presentar una
declaracion-liquidacion complementaria consderando € descuento obtenido como
retribucion en especie del periodo impostivo en que adquirié las Acciones, con los
correspondientes intereses de demora. Dicha declaracion-liquidacion complementaria
debera presentarse en € plazo que medie entre la fecha de venta y € término del
sguiente plazo de declaracion anud del |RPF.

Rendimientos dd capitd mohiliario

Para los contribuyentes por € IRPF, de conformidad con d articulo 23 de la LIRPF,
tendran la condgderacion de rendimientos del capitd mobiliario los dividendos, las
primas de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la congtitucion o cesidn de
derechos o facultades de uso o disfrute sobre las Acciones y, en generd, las
participaciones en los beneficios de INDITEX asi como cuadquier otra utilidad percibida
de dicha entidad en su condicidn de accionista

A €efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, € rendimiento integro se
cdculara multiplicando € importe integro percibido por € porcentge del 140%. Para
el clculo dd rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracion y deposito
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de las Acciones pero no los de gedtion discreciond e individudizada de la cartera.
Finalmente, los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota integra de su IRPF €
40% dd importe integro percibido por |os anteriores conceptos.

No obstante, € rendimiento aintegrar sera del 100% (y no del 140%), no aplicandose
la deducciéon del 40%, cuando se trate de rendimientos procedentes de Acciones
adquiridas dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran
satisfecho cuando, con posterioridad a esa fecha, dentro del mismo plazo, se produzca
unatransmison de vaores homogéneos.

Asmismo, los accionistas soportaran una retencion, a cuenta del |RPF, del 18% sobre
e importe integro del beneficio distribuido. La retencion a cuenta seré deducible de la
cuota dd referido impuesto y, en caso de insuficiencia de éta, dard lugar a las
devoluciones previstas en @ articulo 85 dela LIRPF.

Ganancias y pé&didas patrimoniaes

Las transmisiones de Acciones redlizadas por los contribuyentes por € IRPF, sean a
titulo oneroso o, en los casos previstos en la LIRPF, atitulo lucrativo, asi como las
restantes ateraciones patrimoniaes contempladas en € articulo 31 de la LIRPF, daran
lugar a ganancias 0 pérdidas patrimoniades cuantificadas por la diferencia negetiva o
positiva, respectivamente, entre e vaor de adquisicion de las Acciones y su vdor de
transmision, que vendra determinado (i) por su valor de cotizacion en lafechaen laque
se produzca dicha transmision, o (i) por € precio pactado cuando sea superior a dicho
vaor de cotizacion.

En este sentido € valor de adquisicion de las Acciones de INDITEX a efectos fiscdesy
de futuras engjenaciones para los empleados adjudicatarios en € Tramo de Empleados
serd e Precio Minorista de la Oferta antes de cuaquier descuento.

Las ganancias 0 pédidas parimonides asi computadas se integrardn en la base
imponible y se someteran a tributacion de acuerdo con las normas generaes para este
tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

() Cuando d accionista posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas,
se entenderan transmitidos los adquiridos en primer luger.

(i) Enlos casos y con los requisitos establecidos en la LIRPF (articulos 315 y
concordantes), determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de acciones
admitidas a negociacion en mercado secundario oficid de vaores espafiol no se
computaran como pérdidas patrimoniales.

(iii) Con carécter generd, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como

consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con més de un (1) afio de
antdacion a la fecha en que tenga lugar la dteracion en la composicion de
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patrimonio, se integrardn en la parte especia de la base imponible, gravéandose d
tipo fijo del 18% (15,30% estatal mas 2,70% de gravamen autondmico).

(iv) Por d contrario, las ganancias patrimoniaes que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con un afio o menos de
antelacion alafecha de su transmision, se integrarén en la parte generd de labase
imponible, gravandose d tipo margind correspondiente a accioniga (con un
maximo del 48%).

En & caso de acciones admitidas a negociacion en mercado secundario oficid de
valores espafiol, € importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente
minorard & coste de adquisicion de las acciones de las que los mismos procedan, a
efectos de futuras transmisiones, hasta que éste quede reducido a cero. Las cantidades
percibidas en exceso sobre @ coste de adquisicion se considerardn ganancia patrimonia

parad transmitente en @ gercicio en que tenga lugar latransmision.

La entrega de acciones liberadas por INDITEX a sus accionistas no congtituira renta
para éstos.

En & supuesto de acciones totalmente liberadas, € valor de adquisicion de las nuevas y
de las antiguas de las que procedan quedara fijado en € resultado de dividir € coste
totd de las antiguas entre d nimero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que
correspondan. Para las acciones parcid mente liberadas se estard d importe realmente
satisfecho.  Findmente, la antigliedad de las acciones totalmente liberadas sera la que
corresponda a los valores de | os cual es procedan.

11.15.2.1.1.2 Impuesto sobre el Patrimonio

Los inversores personas fiscas resdentes en territorio espafiol, de conformidad con lo
dispuesto en @ articulo 9 de la LIRPF, estan sometidos d Impuesto sobre € Patrimonio (en
adelante, "IP") por latotdidad del patrimonio de que sean titulares a 31 de diciembre de cada
aho, con independencia dd lugar donde estén Stuados los bienes 0 puedan gercitarse los
derechos, en los términos previstos en la Ley 19/1991, de 6 de junio, que a estos efectos fija
un minimo exento de 18 millones de pesatas, y de acuerdo con una escala de gravamen cuyos
tipos margindes oscilan entre el 0,2%y d 2,5%.

A td efecto, aguellas personas fisicas residentes a efectos fiscaes en Espaia que adquieran
las Acciones por medio de esta operacion y que estén obligadas a presentar declaracion por
el IP, deberan declarar las Acciones que posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuaes se
computardn seglin € vaor de negociacion media dd cuarto trimestre de dicho afio. El
Ministerio de Economiay Hacienda publicara anudmente dicha cotizacion media

11.15.2.1.1.3 Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las transmisiones de Acciones atitulo lucrativo (por causa de muerte o donacidn) en favor de
personas fiscas resdentes en Espafia estan sujetas ad Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (en adelante, “ISD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de
diciembre, Sendo sujeto pasvo € adquirente de las Acciones. El tipo impositivo efectivo
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aplicable, dependiendo de la escadla generd de gravamen y de determinadas circunstancias del
adquirente, oscilaraentree 0%y € 81,6%.

11.15.2.1.2  Sujetospasivos del Impuesto sobre Sociedades

@

(b)

Dividendos

Los sujetos pasivos del IS o los que, sendo contribuyentes por € IRNR, actlen en
Espafia a través de establecimiento permanente, integraran en su base imponible €
importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios, asi como los gastos
inherentes ala participacion, en laforma previsaen d articulo 10 y sSiguientesdelaLIS.

Siempre que no se dé aguno de los supuestos de exclusion previstos en € articulo 28
de la LIS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendrén derecho a una deduccion del
50% de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los
dividendos o participaciones en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se consderara
gue la base imponible es d importe integro de los mismos.

La deduccién anterior sera de 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos
exigidos por la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una
participacion, directa o indirecta, de d menos € 5% dd capitd, y sempre que ésta se
hubiese poseido de manera ininterrumpida durante € afio anterior d dia en que sea
exigible d beneficio que se distribuya

Asmismo, los sujetos pasivos del |S soportaran una retencidn, a cuenta del referido
impuesto, del 18% sobre € importe integro del beneficio digtribuido, savo que les
resulte aplicable la deduccion por doble imposicion dd 100% de los dividendos
percibidos, en cuyo caso no se practicara retencion alguna. Dicha retencion serg, caso
de practicarse, deducible de la cuota del 1Sy, en caso de insuficiencia de ésta, dard
lugar alas devoluciones previgas en d articulo 145 delaLIS.

Rentas derivadas de la transmision de las Acciones

El beneficio o la pédida derivados de la transmisén onerosa o lucraiva de las
Acciones, 0 de cudquier otra dteracion patrimonia relativa a las mismas, se integrara
en la base imponible de los sujetos pasivos dd IS, o contribuyentes por € IRNR que
actlen a través de establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en €
aticulo 10y sguientesdelaLIS.

Admismo, en los términos previstos en @ aticulo 28 de la LIS, la transmisén de
Acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar d transmitente derecho a
deduccion por doble imposicion, y, en su caso, por la parte de renta que no se beneficie
de la deduccion, le permitird disfrutar del diferimiento por reinverson de acuerdo con lo
establecido en d articulo 21 de lacitada Ley.
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Findmente, en caso de adquisicidon gratuita de las Acciones por parte de un sujeto
pasivo del IS, la renta que se genere tributard igua mente de acuerdo con las normas de
este impuesto, no siendo aplicable d 1SD.

11.15.2.2 I nver sores no residentes en territorio espanol

El presente gpartado andiza d tratamiento fisca aplicable a los inversores no residentes en
territorio espafiol, excluyendo a aqudlos que actlen en teritorio espafiol mediante
edablecimiento permanente, cuyo régimen fiscd ha quedado descrito junto d de los
inversores residentes.

Se consderaran inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por
e IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo dispuesto
enlosarticulos 5y 6 delaLey 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la Renta de no Residentes
y Normas Tributarias (en adelante, "IRNR").

El régimen que se describe a continuacion es de caracter genera, por 1o que se deberan tener
en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los
Convenios para evitar la Doble Imposicion celebrados entre terceros paises y Espaia.

11.15.2.2.1  Impuesto sobrela Renta de No Residentes

(@ Rendimientosdd capitd mobiliario

Los dividendos y demés participaciones en beneficios equiparadas por la normativa
fiscal alos mismos, obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia, que
actlien sin etablecimiento permanente, estarén sometidos a tributacion por € IRNR a
tipo de gravamen del 18% sobre € importe integro percibido, no resultando de
aplicacion € coeficiente multiplicador del 140% ni la deduccion en cuota del 40%,
mencionados anteriormente a tratar de los accionistas residentes.

Con carécter generd, INDITEX efectuarg, en e momento del pago del dividendo, una
retencion acuentadel IRNR del 18%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia del preceptor resulte aplicable un
Convenio para evitar la Doble Impaosicion suscrito por Espafia, se aplicarg, en su caso,
el tipo de gravamen reducido previsto en € Convenio para este tipo de rentas. A estos
efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento especia, aprobado por
la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para hacer
efectivas las retenciones a inversores no residentes, a tipo que corresponda en cada
caso, 0 para excluir la retencidn, cuando en € procedimiento de pago intervengan
entidades financieras domiciliadas en Espafia que sean depositarias 0 gestionen € cobro
de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en d momento de distribuir & dividendo, INDITEX
practicara una retencion sobre € importe integro del dividendo d tipo dd 18% y
transferira € importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias
que, a su vez, acrediten, en la forma establecida, @ derecho a la gplicacion de tipos
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(b)

reducidos o a la excluson de retenciones de sus clientes (para lo cual éstos habran de
gportar a la entidad depositaria la documentacion que, en su caso, resulte procedente,
antes del dia 10 dd mes siguiente a aqué en @ que se distribuya € dividendo) recibiran
de inmediato, para el abono alos mismos, & importe retenido en exceso.

Cuando resultara de gplicacion una exencidn o, por la aplicacion de agun Convenio €
tipo de retencidn fuera inferior d 18%, y € inversor no hubiera podido acreditar €
derecho a la tributacion a tipo reducido o a la exclusdn de retencion dentro del plazo
sefidado en @ parafo anterior, agquél podra solicitar de la Hacienda Publica la
devolucion del importe retenido en exceso con sujecion d procedimiento y d modelo
de declaracidn previstos en la Orden Ministerid de 22 de diciembre de 1999.

En todo caso, practicada la retencion por INDITEX o reconocida la procedenciade la
exencion, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar declaracion en

Espaia por € IRNR.

Ganancias y pérdidas patrimoniaes

De acuerdo con laLIRNR, las ganancias patrimoniaes obtenidas por personas fisicas o
entidades no residentes por la transmisién de las Acciones, o cudquier otra ganancia de
capita relacionada con las mismas, estaran sometidas a tributacion por € IRNR. Las
ganancias patrimonides tributaran por € IRNR d tipo generd dd 35%, sdvo que
resulte gplicable un Convenio para evitar la Doble Imposicion suscrito por ESpafia o una
exencion con arreglo alanormativadel IRNR, en cuyo caso se estaraalo dispuesto en
dicho Convenio o en dicha normativa. De la agplicacion de los Convenios resultara
generdmente la no tributacién en Espafia de las ganancias patrimoniades obtenidas por
latransmision de las Acciones.

No obstante, estardn exentas por aplicacion de la ley interna espafiola las ganancias
patrimoniaes sguientes:

() Las derivadas de transmisiones de valores redizadas en mercados secundarios
oficides de vaores espafioles, obtenidas sn mediacion de establecimiento
permanente por personas o entidades residentes en un Estado que tenga suscrito
con Espafia un Convenio para evitar la Doble Imposcion con causula de
intercambio de informacion.

(i) Las deivadas de la transmigon de Acciones, obtenidas sn mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades residentes a efectos
fiscales en otros Estados miembros de la Union Europea, sempre que no hayan
sSdo obtenidas a través de paises o territorios cdificados reglamentariamente
como paraisos fiscales. Como excepcion, la exencion no dcanza a las ganancias
patrimoniaes que se generen como consecuencia de la transmisidn de acciones o
derechos de una entidad cuando, en agin momento, dentro de los doce meses
precedentes a la transmision, @ sujeto pasivo haya participado, directa o
indirectamente, en, d menos, d 25% dd capitd o patrimonio de la sociedad
emisora
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La ganancia o pérdida patrimonid se cdculardy sometera a tributacion separadamente
para cada transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en
caso de varias transmisiones con resultados de digtinto signo. Su cuantificacion, por su
parte, se efectuara gplicando lasreglas dd articulo 23 delaLIRNR.

Cuando € inversor posea valores homogéneos, adquiridos en digtintas fechas, se
entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente minorard e
coste de adquisicion de las acciones de las que los mismos procedan, a efectos de
futuras transmisiones, hasta que dicho coste quede reducido a cero. Las cantidades
percibidas en exceso sobre d coste de adquiscion se consideraran ganancia
patrimonid.

La entrega de nuevas acciones, tota 0 parcidmente liberadas, por INDITEX a sus
accionistas, no congtituira renta para étos.

En & supuesto de acciones totalmente liberadas, € valor de adquisicion de las nuevas y
de las antiguas de las que procedan quedara fijado en € resultado de dividir € coste
totd de las antiguas entre d nimero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que
correspondan. Para las acciones parcidmente liberadas se estara d importe realmente
satisfecho.

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 14.3.8) del Real Decreto 326/1999, de 26
de febrero, por € que se gprueba @ Reglamento dd IRNR, |as ganancias patrimoniaes
obtenidas por no residentes sn mediacion de establecimiento permanente no estaran
Ujetas aretencion o ingreso acuentadel IRNR.

El inversor no resdente estard obligado a presentar declaracion, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la
declaracion e ingreso su representante fiscal en Espafia o € depositario o gestor de las
Acciones, con sujecion d procedimiento y € modelo de declaracidn previstos en la
Orden Minigteria de 22 de diciembre de 1999.

11.15.2.2.2  Impuesto sobre e Patrimonio

Egén sujetas d |IP las personas fiscas que no tengan su residencia habitud en territorio
espafiol de conformidad con lo previsto en € articulo 9 de la LIRPF y que sean titulares a 31
de diciembre de cada afio de bienes situados o de derechos que pudieran gercitarse en €
mismo, a no ser que resulte de gplicacion un Convenio para evitar la Doble Imposicion
suscrito por Espafia, en cuyo caso se estard a lo dispuesto en e mismo. De la aplicacion de
los Convenios resultard generamente la no tributacion en Espafia por € |P de latitularidad de
acciones Situadas o cuyos derechos puedan gercitarse en territorio espafiol.
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En caso de que proceda su gravamen por € P, las Acciones propiedad de personas fisicas
no residentes y que estén admitidas a negociacion en mercado secundario oficia de valores
egpafiol se computardn por la cotizacion media de cuarto trimestre de cada afio,
gplicandosdles la escada de gravamen generd dd impuesto, cuyos tipos marginades oscilan
entre d 0,2% y d 25%. El Minigerio de Economia y Hacienda publicara anuamente la
mencionada cotizacion media a efectos de este impuesto.

La tributacion se redizard mediante autoliquidacion que debera ser presentada por € sujeto
pasivo, su representante fiscal en Espafia o @ depositario o gestor de sus Acciones en Espafia,
con sujecion a procedimiento previsto en laOrden Ministeria de 22 de diciembre de 1999.

11.15.2.2.3 I mpuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y cuaquiera
que sea laresidencia dd transmitente, estaran sujetas d 1SD cuando la adquisicidn lo sea de
bienes situados en territorio espafiol o de derechos que puedan gercitarse en ese territorio.

En generd, & gravamen por ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas ad impuesto se
rediza en la mismaforma que paralos resdentes.

L as sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y |as rentas
gue obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo deberan tributar, generdmente, de acuerdo
con las normas del IRNR anteriormente descritas.

11.16 FINALIDAD DE LA OPERACION.

La presente Oferta se lleva a cabo con d fin de ampliar la base accionarid de INDITEX, de
modo que se condga la difuson necesaria para la admison a negociacion oficid de las
acciones, y con la idea de hacer posible que € vaor de la Sociedad sea més visible para los
mercados y la Sociedad desarrolle su actividad en unas condiciones de mayor exigencia
respecto de la comunidad inversora.
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11.17 DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE
INDITEX

[1.17.1 Nimer o de acciones admitidas a negociacion oficial

A la fecha de daboracion dd presente Folleto las acciones de INDITEX no se hdlan
admitidas a negociacion oficia, S bien esta prevista su cotizacion en las Bolsas de Vaores de
Madrid, Barcelona, Vadenciay Bilbao, y su incorporacion a Sistema de Interconexidn Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo) € 23 de mayo de 2001, una vez terminadala Oferta.

11.17.2 Resultados y dividendo por accion delostres Gltimos g ercicios
Ver apartado 111.5 del Capitulo 111 del Falleto.

11.17.3 Ampliaciones de capital realizadas desde 1992

Desde 1992 € capitd socid ha sufrido las sguientes variaciones:

A) LaJunta General de Accionistas de INDITEX celebrada @ 25 de septiembre de 1992
acordd ampliar d capitd sociad de la Sociedad (que en esa fecha ascendia a 400
millones de pesetas) en la cantidad de 15.000 millones de pesetas mediante laemison y
puesta en circulacion de 3.000.000 de acciones ordinarias de 5.000 pesetas de vaor
nomina cada una. Las nuevas acciones se emitieron a la par, es decir, por su vaor
nomina sin prima de emision. La suscripcion de las nuevas acciones se redizo mediante
gportaciones no dinerarias consstentes en acciones y participaciones en sociedades
actualmente pertenecientes d GRUPO INDITEX por parte de |los accionistas de dichas
sociedades.

La suscripcion de las nuevas acciones e redizo de la sguiente maneras D. Amancio
Ortega Gaona un 79,255%, Diia. Josefa Ortega Gaona un 0,835%, Dfia. Rosdlia Mera
Goyenechea un 15,68% y Dfia. Primitiva Renedo Olivares y Dfia. Dolores Ortega
Renedo un 4,23% conjuntamente.

La gportacion consstié en las participaciones de las sociedades siguientes:
= GOASAM, SA. (ahoraZARA ESPANA, SA.): & 100%

= CONFECCIONES NOITE, SA. (en la actualidad, OYSHO ESPANA, SA)): d
52%

= CONFECCIONES GOA, SA.: € 76,18%
* SAMLOR, SA.: € 455%%

= TRISKO, SA.: € 7,33%

* NIKOLE, SA.: € 34%

= CONFECCIONESFIOS, SA.: d 34,5%
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B)

C)

= CHOOLET, SA.: 18,62%

Esta operacion permitio a INDITEX obtener la mayoria de los derechos de voto en
GOASAM, SA. CONFECCIONES NOITE, SA. (en la actuadidad, OYSHO
ESPANA, SA.), CONFECCIONES GOA, SA. y SAMLOR, SA., y aumentar la
participacion en TRISKO, SA., NIKOLE, SA., CONFECCIONES FIOS, SA.y
CHOOLET, SA.

Estos acuerdos fueron eevados a escritura publica otorgada € 6 de octubre de 1992
ante d Notario de A Corufia, D. Francisco Manuel Ordofiez Armén, con nimero de
protocolo 2.530, que se inscribid en @ Registro Mercantil de A Corurfia con fecha 9 de
diciembre de 1992.

La Junta Genera de Accionistas de INDITEX celebrada € 20 de julio de 2000 adopto
los sguientes acuerdos:

1.  Aprobar € desdoblamiento de la totaidad de las acciones que integran € capita
socid, dividiendo por 200 € vaor nomina de cada una de dlasy reduciendo su
valor nominal de 5.000 pesetas por accidn a 25 pesetas por accion, sin dteracion
adguna de la cifra dd capital socia de la Sociedad. Como consecuencia de dlo,
las 3.080.000 acciones representativas del capital socia se sutituyeron por
616.000.000 acciones.

2. Aprobar la redenominacion de cepita socid y, consiguientemente, dd vaor
nominal de las acciones en euros, quedando € capital socid de la Sociedad fijado
en 92.555.864,08 eurosy € vaor nomina de las acciones en 0,150253 euros
(con anterioridad € capital socia de la Sociedad ascendia a 15.400 millones de
pesatasy € vaor nomina de las acciones a’5.000 pesetas).

3. Reduccién del capitd socid de la Sociedad en la cantidad de 155.864,08 euros
(equivalente a 25.933.600 pesetas) con objeto de redondear € vaor nomina de
las acciones a 0,15 euros por accion. De esta forma, se cred una reserva
indisponible por importe de 155.864,08 euros.

Estos acuerdos fueron elevados a escritura publica otorgada € 20 de julio de 2000 ante
el Notario de A Corufia, D. Francisco Manud Orddfiez Arman, con nimero de
protocolo 1.757, que se inscribié en d Registro Mercantil de A Corufia con fecha 21
de agosto de 2000.

LaJunta General de Accionistas de INDITEX celebrada e 20 de julio de 2000 acordd
ampliar € capita socid de INDITEX en la cantidad de 1.848.000 euros mediante la
emision y puesta en circulacion de 12.320.000 acciones ordinarias de 0,15 euros de
vaor nomind, con una prima de emison de 2,78 euros por accion. Esta ampliacion de
capital se gprobd para hacer posible la cobertura del Plan de Opciones 'y ddl Plan de
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Entrega Gratuita, que se describen en € apartado VI1.2.3.2 dd Folleto. Todos los
accionigtas de INDITEX renunciaron d derecho de suscripcion preferente a fin de que
pudieran ser suscritas por una o varias entidades financieras, como agentes de los
citados planes.

Posteriormente, la Junta General de Accionistas de INDITEX celebrada e 19 de enero
de 2001 acordd (a) determinar los términos y condiciones béasicos de Plan de
Opciones y del Plan de Entrega Gratuita, y (b) reducir € importe de la ampliacion de
capitd sefidada en @ parrafo anterior alacifrade 1.099.560 euros, mediante laemision
y puesta en circulacion de 7.330.400 acciones ordinarias de 0,15 euros de valor
nominal, con una prima de emison de 2,78 euros por accion.

Con fecha 29 de enero de 2001, en virtud de la delegacion de facultades aprobada por
la Junta Genera de Accionistas de INDITEX celebrada € dia 20 de julio de 2000, €
Consgo de Administracion acordd ofrecer la suscripcion de las 7.330.400 acciones
ordinarias correspondientes d aumento de capita citado anteriormente de la sSiguiente
forma  3.018.400 acciones a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA., como agente
del Plan de Opciones, y 4.312.000 acciones a Santander Central Hispano Investment,
SA., como agente ddl Plan de Entrega Gratuita. Con fecha 31 de enero de 2001, las
entidades financieras mencionadas suscribieron y desembolsaron integramente las
acciones, en total 21.478.072 euros.

Estos acuerdos fueron elevados a escritura publica otorgada € 31 de enero de 2001
ante e Notario de A Coruiia, D. Francisco Manuel Ordofiez Armén, con nimero de
protocolo 254, que se inscribié en @ Registro Mercantil de A Corufia con fecha 1 de
marzo de 2001.
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En e sguiente cuadro se puede observar laevolucidn dd capita socid y de laprimade
emision (en euros) desde 1992:

Capital social Prima de emision
(euros) (euros)
Capital socia al de enero de 1992 2.404.048,42 -
Ampliacion de capitd
P “P 90.151.815,66 -

25 de septiembre de 1992

Reduccion de capita por guste del
valor nomind de las acciones -155.864,08 -

20 dejulio de 2000

Ampliacién de capitd para coberturg
de los planes de incentivos 1.099.560 20.378.512
19 de enero de 2001

Capital social a la fecha de
registro del Folleto

93.499.560 20.378.512

11.17.4 Ofertas Publicas de Adquisicién
No ha sido formulada Oferta PUblica de Adquisicidon aguna sobre las acciones de INDITEX.
11.17.5 Egtabilizacion

En conexion con la presente Ofertay a partir de la fecha de admision a negociacion (prevista
para € 23 de mayo de 2001), inclusive, las Entidades Coordinadoras Globales podran
redizar, por cuenta de las Entidades Aseguradoras de |os Tramos Ingtituciona es, operaciones
de estabilizacion en d Mercado Continuo espafiol, sSiguiendo las précticas internaciondes para
edte tipo de operaciones. Dichas operaciones de estabilizacion tienen por objeto permitir a
mercado absorber gradualmente € flujo extraordinario de 6rdenes de venta de acciones (flow
back) que suele producirse con posterioridad a una oferta.

A tal efecto, las Entidades Coordinadoras Globaes podran redizar una sobreadjudicacién en
los Tramos Indituciondes de la Oferta, que sera cubierta por las mismas tomando en
préstamo de GARTLER, S.L. un nimero de acciones de INDITEX que no serd superior d
correspondiente a la opcidn de compra o “green shoe” descrita en € apartado 11.10.1.4 del
presente Folleto y por un periodo de duracién smilar d periodo de duracién de la opcion de
compra, es decir, treinta (30) dias.

La posicion deudora de vaores asumida por los sindicatos aseguradores suele cubrirse a
través de la adquisicion de estos vaores en Bolsa, |0 que podria favorecer, en su caso, la
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estabilizacion de la cotizacion de la accion, o directamente mediante € gercicio de la opcion
de compra “green shoe”.

No exigte ninguna obligacion de las Entidades Coordinadoras Globaes frente a los Oferentes
o INDITEX o frente a los inversores de atender los excesos de demanda que puedan
producirse en la presente Oferta, ni de llevar a cabo las practicas de estabilizacion antes
dudidas, ni de gercitar la opcidn de compra“green shoe”.

La descripcion anterior se ha redizado a efectos puramente ilustrativos de las préacticas
internacionales, sendo |las Entidades Coordinadoras Globaes libre de definir & procedimiento
gue consideren més adecuado a los efectos sefia ados.

11.18 PERSONAS QUE HAN PARTICIPADO EN EL DISENO Y/O
ASESORAMIENTO DE LA OFERTA PUBLICA

[1.18.1 Personas que han participado en € disefio y/o asesoramiento de la presente
Oferta

Ademés de las Entidades Coordinadoras Globaes, han participado en d disefio y/o
asesoramiento de la Oferta PUblica las siguientes personas:

- URIA & MENENDEZ Y CIA. ABOGADOS, S.C., despacho encargado del
asesoramiento lega en Derecho espafiol de INDITEX.

- DAVIS POLK & WARDWELL, despacho encargado del asesoramiento lega en
Derecho internaciond de INDITEX.

- RAMON & CAJAL, ABOGADOS, despacho encargado ddl asesoramiento lega en
Derecho espafiol del Sindicato Asegurador Colocador.

- SHEARMAN & STERLING, despacho encargado del asesoramiento legal en
Derecho internacional del Sindicato Asegurador Colocador.

- ARTHUR ANDERSEN, Auditores de Cuentas de INDITEX.
11.18.2 Vinculacién o inter eses econdmicos entre dichas personasy INDITEX

No exige congancia de la exisencia de ningin tipo de vinculacidén o interés econdmico
sgnificativo entre INDITEX vy las personas a las que se refiere € apartado 11.18.1 anterior, d
margen de |o relacionado con la asesorialegd y la auditoria de cuentas.
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CAPITULO I

EL EMISORY SU CAPITAL

111.1 IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL
[11.1.1 Denominacién y domicilio social

La denominacion social de la entidad emisora es “Industria de Disefio Textil, SA.”
(abreviadamente, “Inditex, S.A.”) (denominada en e presente Folleto, “INDITEX”, la
“Sociedad” o la “Compariia’), con domicilio socia en Avenida de la Diputacion,
Edificio Inditex, Arteixo, A Corufia, y con Codigo de Identificacion Fiscal (C.1.F.) A-
15075062.

[11.1.2 Objeto social

El objeto social de INDITEX se contiene en € articulo 2 de los Estatutos Sociales, cuyo
tenor literal es el siguiente:

“l. El objeto de esta Sociedad es:

(@ La fabricacion, comercializacion en cualquiera de sus fases,
importacion, exportacion y venta al mayor y al detalle de toda clase
de materias primas textiles, hilados, telas, tgidos y productos
acabados de vestir y del hogar asi como de cualesguiera otros
productos complementarios de los anteriores, incluidos los de
cosmética y marroquineria.

(b) Laparticipacion en e capital de otras sociedades o entidades, civiles
o mercantiles, ya sea adquiriendo por cualquier titulo, oneroso o
gratuito, acciones de cualesguiera otras sociedades andnimas o
participaciones de sociedades de responsabilidad limitada, ya sea
haciéndose por cualquier acto juridico con la titularidad de cuotas de
participacion en otras entidades, bien sean de nacionalidad espafiola
o extranjera.

(¢ La administracion, gestion y explotaciéon de dichas acciones,
participaciones sociales 0 cuotas de participacion, asi como la
enajenacion, venta, permuta o realizacion de cualquier otro acto
juridico que impligue € gercicio de los derechos incorporados a
dichas partes o cuotas sociales.

(d La prestacion de toda clase de servicios relacionados con la

administracion, gestion y explotacion de empresas, tales como la
[levanza de contabilidad, la formacion de listados de clientes, la
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elaboracién de néminas, confeccion de recibos de todas clases, la
facturacion y demas asuntos andlogos a los mencionados, para lo
cual podré utilizar todo tipo de procedimientos, ya sea manual,
mecanico, electronico o informéatico, o cualquier otro de la mas
variada naturaleza.

(¢ La redaccion, elaboracion y gecucion de toda clase de estudios y
proyectos y la creacion de disefios industriales y comerciales; la
direccién, asistencia técnica, transferencia tecnoldgica y de
comercializacion, inspeccion, control y administracion en tales
proyectos y actividades.

(f) La titularidad, explotacion o cesidén de disefios y de la propiedad
industrial en todas sus modalidades y clases.

(g) La adquisicion y enajenacion por cualquier titulo de toda clase de
bienes muebles e inmuebles, derechos, titulos valores,
participaciones, acciones 0 cuotas de participacion de otras
sociedades, incluso interviniendo en la congtitucion de éstas, en
cuanto tales bienes y derechos sirvan al trafico que constituye su
objeto.

2.- Lasactividadesintegrantes del objeto social podran ser desarrolladas por la
Sociedad, directa o indirectamente, mediante la titularidad de acciones o de
participaciones en sociedades con objeto idéntico o analogo o mediante
cualesquiera otras formas admitidas en derecho.”

Las actividades principales de INDITEX y sus sociedades filiales o participadas (en
adelante, conjuntamente “GRUPO INDITEX") son € disefio, fabricacion, distribucion y
venta de prendas de vestir, calzado y complementos para hombre, mujer y nifio,
incluyendo productos de cosmética y marroquineria, con los codigos 1822, 5124, 5242
y 6311 de la Clasificacion Naciona de Actividades Econdémicas (C.N.A.E.).

[11.2 INFORMACIONESLEGALES
[11.2.1 Datos de constitucion einscripcion

INDITEX se constituyé e 12 de junio de 1985 bgjo la denominacion socia de
"Industria de Disefio Textil, SA." mediante escritura publica otorgada ante el Notario
de A Coruia D. José Yordi de Carricarte, con €l nimero 1.301 de su protocolo, que se
inscribié en el Registro Mercantil de A Corufiaa Tomo 428, Libro 227 de la Seccion 32
de Sociedades, Folio 38, Hoja 2.416, inscripcion 12,

INDITEX adapté los Estatutos Socidles a la vigente Ley de Sociedades Andnimas
mediante escritura publica otorgada € 21 de febrero de 1992 ante el Notario de A
Corufia D. Francisco Manuel Ordofiez Arman con €l nimero 523 de su protocolo, que
se inscribio en € Registro Mercantil de A Corufia.
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Con fecha 20 de julio de 2000, la Junta General Ordinaria, Extraordinaria y Universal
de la Sociedad aprobo e cambio de domicilio socia desde la parcela nimero 79-B del
Poligono Industrial de Sabon, Arteixo, A Corufia, a domicilio actual, sito en Avenida
de la Diputacion, Edificio Inditex, Arteixo, A Corufa, acuerdo que fue elevado a
publico en escritura publica otorgada € 20 de julio de 2000 ante el Notario de A
Coruia, D. Francisco Manuel Ordoriez Arman, con nimero de protocolo 1.757, que se
inscribi6 en e Registro Mercantil de A Corufia.

De acuerdo con lo establecido en € articulo 3 de sus Estatutos Sociales, INDITEX tiene
una duracion indefinida y dio comienzo a sus operaciones € dia 12 de junio de 1985,
fecha de otorgamiento de la escritura publica de constitucion.

L os Estatutos Sociaes pueden ser consultados en el domicilio social de la Sociedad, asi
como en € Registro Mercantil de A Corufiay en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

[11.2.2 Forma juridicay legislacion especial aplicable
[11.2.2.1 Forma juridica

INDITEX tiene forma juridica de sociedad andnima y se rige, en consecuencia, por la
Ley de Sociedades Andnimas, cuyo texto refundido fue aprobado por el Real Decreto
Legidativo 1564/1989, de 22 de diciembre.

En lo que se refiere a régimen contable, INDITEX esta sujeta a lo establecido en el
Plan General de Contabilidad.

111.2.2.2 Marco legal delas actividades principalesde INDITEX

Como se ha seflialado anteriormente, las actividades principales del GRUPO INDITEX
son € disefio, fabricacion, distribucion y venta de prendas de vestir, calzado y
complementos para hombre, mujer y nifio, incluyendo productos de cosmética y
marroquineria.

Adicionalmente, algunas sociedades del GRUPO INDITEX desarrollan otras
actividades, por gjemplo, actividades de construccion o actividades inmobiliarias, que se
redizan para € GRUPO INDITEX y son complementarias de las actividades
principales.

Las actividades del GRUPO INDITEX estan sujetas a las distintas legislaciones de los
paises en donde el grupo tiene presenciay desarrolla sus actividades. A continuacion se
resume la normativa espafiola aplicable a las actividades principales del GRUPO
INDITEX:

() En materia de venta mayorista de prendas de vestir, calzado y complementos:. el
Codigo de Comercio, la Convencion de Viena sobre los Contratos de
Compraventa Internacional de Mercaderias, ratificado por Espafia por medio del
Instrumento de Adhesién de 17 de julio de 1990, la Ley 7/1998, de 13 de abil,
sobre Condiciones Generdes de la Contratacion (“LCGC”) y & Real Decreto
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(i)

i)

)

(i)

(vii)

1828/1999, de 3 de diciembre, por el que se aprueba el Reglamento del Registro
de Condiciones Generales de la Contratacion. En materia de venta minorista de
prendas de vestir, calzado y complementos. e Caodigo Civil, la LCGC, la Ley
7/1996, de 15 de enero, de Ordenacion del Comercio Minorista (“LOCM”), y su
normativa de desarrollo, asi como la normativa autonémica aplicable.

En materia de proteccion de consumidores y usuarios, la Ley 26/1984, de 19 de
julio, Genera para la Defensa de los Consumidores, y la Ley 22/1994, de 6 de
julio, de Responsabilidad Civil por los Dafos causados por Productos
Defectuosos.

En materia de competencia, fundamentalmente la Ley 16/1989, de 17 de julio, de
Defensa de la Competencia (en la redaccion dada por €l Real Decreto-Ley 6/1999,
de 16 de abril, y la Ley 52/1999, de 28 de diciembre), y la Ley 3/1991, de 10 de
enero, de Competencia Dedledl.

En materia de publicidad, la Ley 34/1988, de 11 de noviembre, Genera de
Publicidad, y la Directiva del Consgo de 10 de septiembre de 1984 relativa a la
aproximacion de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas de los
Estados Miembros en materia de publicidad engafiosa (modificada por la
Directiva del Parlamento Europeo y del Consgjo, de 6 de octubre de 1997, afin de
incluir en la misma la publicidad comparativa), todavia pendiente de
transposicion.

En materia de Propiedad Industrial, la Ley 11/1986, de 20 de marzo, de Patentes,
Ley 32/1988, de 10 de noviembre, de Marcas, € Estatuto sobre Propiedad
Industrial aprobado por Rea Decreto-Ley de 26 de julio de 1929, € Texto
Refundido aprobado por Real Orden de 30 de abril de 1930 y ratificado por Ley
de 16 de septiembre de 1931, y €l Reglamento (CE) 40/94, de 20 de diciembre de
1993, del Consgjo, sobre la Marca Comunitaria.

En materia de Propiedad Intelectual, €l Real Decreto Legidativo 1/1996, de 12 de
abril, por e que se aprueba e Texto Refundido de la Ley de Propiedad Intelectual
y e Rea Decreto 1584/1991, de 18 de octubre, por e que se aprueba €
Reglamento del Registro General de la Propiedad Intelectual.

En materia de proteccién de datos, la Ley Organica 15/1999, de 13 de diciembre,
de Proteccién de Datos de Caracter Personal, € Reglamento de Medidas de
Seguridad en Ficheros Automatizados, aprobado por el Real Decreto 994/1999, y
las Instrucciones 1/1998 y 1/2000 de la Agencia de Proteccion de Datos relativas
al gercicio de los derechos de acceso, rectificacion y cancelacion y a la
transferencia internacional de datos, respectivamente.

INDITEX también tiene prevista la posibilidad de vender sus productos a través de
Internet. A este respecto, sera de aplicacion la LOCM, ya que la venta a través de
Internet constituye una modalidad de venta a distancia, la LCGC, € Rea Decreto
1906/1999, de 17 de diciembre, por € que se regula la Contratacion Telefénica o
Electronica con Condiciones Generdles y la Directiva 2000/3L/CE del Parlamento
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Europeo y del Consgjo, de 8 de junio de 2000, sobre el Comercio Electrénico, todavia
pendiente de transposicién.

Asimismo, cabe sefidar que existe un Anteproyecto de ley de servicios de la sociedad
de lainformacion y de comercio electrénico, que trata de incorporar |as disposiciones de
laDirectiva 2000/31/CE, del Parlamento Europeo y del Consgjo, de 8 de junio de 2000,
relativa a determinados aspectos de los servicios de la sociedad de la informacion, en
particular, e comercio electronico en e mercado interior (Directiva sobre € comercio
electrénico). Ademas, habra que tener en cuenta la Drectiva 97/7/CE del Parlamento
Europeo y del Consgjo, de 20 de mayo de 1997, relativa a la proteccion de los
consumidores en materia de contratos a distancia, todavia pendiente de incorporacién a
Derecho espariol.

[11.3 INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL
[11.3.1 Importe nominal suscrito y desembolsado

A lafecha de registro del Folleto, el capital social de INDITEX esde 93.499.560 euros
(equivalente aproximadamente a 15.557 millones de pesetas), dividido en 623.330.400
acciones de 0,15 euros de valor nominal cada una de ellas. El capital social se halla
integramente suscrito y desembol sado.

[11.3.2 Dividendos pasivos
No existen dividendos pasivos a estar todo el capital suscrito y desembol sado.
[11.3.3 Clasesy seriesde acciones

Las 623.330.400 acciones en que esta dividido el capital social de INDITEX estéan
integradas en una unica clase y serie, que confieren idénticos derechos econdmicos y
politicos a sustitulares.

L as acciones estan representadas por medio de anotaciones en cuenta, siendo € Servicio
de Compensaciéon y Liquidacion de Vaores, S.A., con domicilio en Madrid, calle
Orense 34, la entidad encargada de la llevanza de su registro contable. La
transformacion en anotaciones en cuenta fue acordada por la Junta Genera Ordinaria,
Extraordinaria y Universal de la Sociedad celebrada e 20 de julio de 2000 y
formalizada en escritura publica ante el Notario de A Corufia Don Francisco Manuel
Ordoniez Arman el 20 de julio de 2000, con € nimero 1.757 de su protocolo, inscrita en
el Registro Mercantil de A Corufia.

[11.3.4 Evolucion del capital social

En € apartado 11.17 del Capitulo Il de este Folleto se indica la evolucién del capital
social de INDITEX desde 1992.
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[11.3.5 Emisiones de obligaciones convertibles, canjeables o warrants

En la fecha de redaccion del presente Folleto, no existe emision alguna de obligaciones
convertibles o canjeables.

Se hace constar que la Junta General Ordinaria, Extraordinaria y Universal de la
Sociedad celebrada e 20 de julio de 2000 aprobd autorizar a Consgjo de
Administracion, con facultad de sustitucion en la Comision Ejecutiva, para emitir, con
los requisitos, limites y plazos legales vigentes y previos los tramites y autorizaciones
gue fueran preceptivas, obligaciones de cualquier clase no convertibles ni canjeables por
acciones de la Sociedad, bonos, pagarés y demas valores de renta fija de andoga
naturaleza, representados por titulos o por anotaciones en cuenta, denominados en euros
0 en cualquier otra divisa, en una 0 Mas ocasiones, a eleccion del Consgo de
Administracion, en e momento y cuantia que éste estime conveniente dentro del plazo
maximo de cinco (5) afios desde el dia 20 de julio de 2000.

Por otra parte, tal y como se sefiala en € apartado 11.12.3 (v) anterior de este Folleto,
existe un compromiso por parte de INDITEX de no emitir, ofrecer o vender o de
cualquier otra manera disponer, directa o indirectamente, ni realizar cuaquier
transaccion que pueda tener un efecto similar a la venta de cuaesquiera acciones,
obligaciones o bonos convertibles o canjeables o cualesgquiera otros instrumentos que
puedan dar derecho a la suscripcion o adquisicion de acciones de INDITEX, incluidas
transacciones con derivados, salvo que medie la autorizacion expresa de las Entidades
Coordinadoras Globales de la Oferta, durante los 180 dias siguientes a la fecha de
admision a negociacion en Bolsa de las acciones de INDITEX, excepto (i) en €l caso de
emisiones o entregas de acciones de INDITEX asociadas con operaciones estratégicas
cerradas por INDITEX dentro del mencionado periodo, siempre y cuando €l suscriptor o
adquirente de las acciones asuma e compromiso de no transmision de las acciones de
INDITEX recibidas por e periodo remanente, y (ii) ofrecer acciones de INDITEX u
opciones sobre acciones de INDITEX de acuerdo con los planes de incentivos para
Consgeros, directivos y empleados de INDITEX y de las sociedades del GRUPO
INDITEX, cuyos términos principales se describen en el apartado V1.2.3.2 del Folleto.

Ademas, los Oferentes y demés accionistas de INDITEX también han suscrito
compromisos de no transmision de acciones, que se describen en el apartado 11.12.3 (V)
de este Folleto.

I11.3.6 Titulos querepresenten ventajas atribuidas a promotoresy fundador es

No existen ventgjas de ninguna clase atribuidas a los fundadores o promotores de
INDITEX ni tampoco bonos de disfrute.

[11.3.7 Capital autorizado

La Junta General Ordinaria, Extraordinaria y Universal de la Sociedad celebrada € 20
de julio de 2000 acord6 autorizar al Consgjo de Administracion, en la forma mas amplia
y eficaz posible en Derecho y de conformidad con |o establecido en € articulo 153.1.b)
de la Ley de Sociedades An6nimas, para que sin necesidad de convocatoria ni acuerdo
posterior de la Junta General de accionistasy dentro del plazo méximo de cinco (5) afios
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a contar desde €l dia 20 de julio de 2000, acuerde, en una o varias veces, cuando y a
medida que las necesidades de la Sociedad |o requieran a juicio del propio Consgjo de
Administracion, € aumento del capital socia de la Sociedad en una cantidad maxima de
41.200.000 euros, mediante la emisién de nuevas acciones, que podran ser ordinarias o,
una vez queden admitidas a negociacion las acciones representativas del capital social
de la Sociedad en cualquiera de las Bolsas de Valores espafiolas, acciones sin voto,
privilegiadas y/o rescatables, consistiendo e contravalor de las nuevas acciones a emitir
en aportaciones dinerarias, pudiendo el Consgjo de Administracion fijar los términos y
condiciones del aumento de capital (incluyendo, en particular, la prima de emision de
las acciones) y las caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente las
nuevas acciones no suscritas en el plazo o plazos de suscripcion preferente, establecer
que, en caso de suscripcion incompleta el capital se aumentard solo en la cuantia de las
suscripciones efectuadas y dar nueva redaccion a articulo de los Estatutos Sociales
relativo a capital sociad de la Sociedad. Asimismo, la citada Junta General acordd
facultar al Consglo de Administracion para excluir el derecho de suscripcion preferente
en los términos del articulo 159 de la Ley de Sociedades Anonimas.

[11.3.8 Condiciones estatutarias de las modificaciones de capital

Segun establece € articulo 21 de los Estatutos Sociales, si la Junta General esta llamada
a deliberar sobre € aumento o la reduccion del capital social, la emision de
obligaciones, la transformacion de la Sociedad, la fusién por creacion de una nueva
sociedad 0 mediante absorcion de la Sociedad por otra entidad, la escision total o
parcial, la cesion global del activo y pasivo, la sustitucion del objeto social, asi como
cualquier otra modificacion de los Estatutos Socides, la Junta Genera quedara
validamente constituida en primera convocatoria cuando los accionistas presentes o
representados posean, al menos, e 50% del capital suscrito con derecho a voto, o en
segunda convocatoria cuando los accionistas presentes o representados posean, a
menos, e 25% del capital suscrito con derecho a voto. En todo caso, para que la Junta
General de Accionistas pueda aprobar cualquiera de los acuerdos antes citados sera
necesario € voto favorable de las dos terceras partes del capita social presente o
representado en la Junta con derecho a voto.

[11.4 CARTERA DE ACCIONESPROPIAS

INDITEX tiene 1.446.600 acciones propias en autocartera (aproximadamente e 0,23%
del capital social a la fecha de registro del presente Folleto). Estas acciones han sido
adquiridas por la Sociedad para dar cobertura a sus obligaciones futuras de entrega de
acciones a los beneficiarios del Plan de Opciones 1998 que se describe en e apartado
V1.2.3.2 del Folleto.

El cuadro siguiente detalla los movimientos de la autocartera en € gercicio 2000, que
comprende desde el 1 de febrero de 2000 hasta el 31 de enero de 2001
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% del Valor nominal de | Costeefectivo
NUmero de ital |as acciones delas acciones
acciones capl propias propias
social
(en euros) (en euros)
Sddoinicid alde
febrero de 2000 740.000 0,12 111.000 1.082.986
Compras 706.600 0,11 105.990 2.068.232
Ventas - - - -
Sddofind a3l de 1.446.600 023 216.990 3.151.218
enero de 2001

Nota: EI nimero de acciones tiene en cuenta el desdoblamiento de acciones aprobado por la Junta
General el 20 de julio de 2000. Los porcentajes sobre el capital social estan calculados sobre el capital
social de INDITEX alafecha de registro del Folleto.

Por otra parte, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de la Sociedad celebrada €l
20 de abril de 2001 acord6 autorizar a la Sociedad para que, de conformidad con lo
establecido en € articulo 75 y siguientes de la Ley de Sociedades Andnimas, pueda
proceder a la adquisicion derivativa de acciones propias —bien directamente, bien a
través de cuaesquiera sociedades filides en las que la Sociedad sea sociedad
dominante-, con respeto de los limites y requisitos legales y de las siguientes
condiciones:

a)

b)

Modalidades de adquisicion: La adquisicion se hard por titulo de compraventa o

cualquier otro titulo admitido en derecho.

Numero méximo de acciones a adquirir: Durante € periodo de vigencia de la

presente autorizacion € nimero maximo de acciones a adquirir sera un nimero ta
de acciones cuyo vaor nomina, sumado al de las acciones que ya posea la
Sociedad y sus sociedades filiales, no exceda del 10% del capital social de la
Sociedad. El mencionado limite del 10% quedara automaticamente limitado a 5% a
partir de la fecha en que queden admitidas a negociacion las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores espariol as.

Precios maximo y minimo: El precio minimo de adquisicion de las acciones sera su
vaor nomina y e precio méximo sera cinco veces su vaor neto patrimonial, de
conformidad con € baance de situacion aprobado mas cercano a la fecha de
adquisicion hasta d momento en que las acciones de la Sociedad queden admitidas
a negociacion en las Bolsas de Vaores espafiolas, y hasta un 105% de su vaor de
cotizacion en la fecha de adquisicion una vez se verifique la citada admision a
negociacion.

En e caso particular de que las acciones de la Sociedad fueran adquiridas antes de
la citada admision a negociacion con e Unico fin de ser entregadas a los empleados
de la Sociedad o de determinadas sociedades de su Grupo en Espafia en e contexto
de la Oferta Plblica de Venta de acciones de la Sociedad aprobada por la Junta
Genera Ordinaria, Extraordinariay Universal de Accionistas celebrada el dia 20 de
julio de 2000, € precio minimo de adquisicion de las acciones sera su valor nominal
y € precio maximo serd e Precio de Venta Minorista que se fije por la Sociedad, de
comun acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales de 1a Oferta.
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d) Duracion de la autorizacién: Dieciocho (18) meses desde la fecha del presente
acuerdo.

(¢ Finalidad: la finalidad concreta de la adquisicion de acciones propias sera la que
considere en cada momento € Consglo de Administracion, pudiendo destinarse
dichas acciones, entre otros fines, a la entrega a los Consgeros, directivos y
empleados de INDITEX o del GRUPO INDITEX, ya sea directamente 0 como
consecuencia del gercicio de derechos de opcion de los que aquéllos sean titulares
en virtud de planes de retribucion de INDITEX o de GRUPO INDITEX
aprobados por la Junta General.

111.5 BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS

INDITEX se constituy6 el 12 de junio de 1985. En los gjercicios cerrados el 31 de enero
de 1999, 2000 y 2001 (gjercicios 1998, 1999 y 2000) INDITEX ha registrado beneficios
y la Junta General de INDITEX ha acordado la siguiente distribucién de dividendos:

Beneficio neto en base Beneficio neto
Ejercicio consolidada atribuido a individual de Dividendos
INDITEX INDITEX
2000 43.133 29.420 1.200
1999 34.070 12.103 1.000
1998 25.480 12.123 1.000

Datos en millones de pesetas

El cuadro siguiente muestra un cuadro con informacion financiera relativa a INDITEX,
correspondientes a los gjercicios 1998, 1999 y 2000.

Cap.lll- 9



Datos en base individual

A 3ldeenero | A3ldeenero A 3ldeenero
(En millones de pesetas, de 2001 de 2000 de 1999
excepto valores por accion) (Ejercicio 2000) | (Ejercicio1999) | (Ejercicio 1998)
Capital socid 15,557 15.400 15.400
N° acciones fin gercicio (a) 623.330.400 3.080.000 3.080.000
Beneficio neto individual 29.420 12.103 12.123
Beneficio por accion (En pesetas) a7 3.930 3.936
N©° acciones gjustado 623.330.400 616.000.000 616.000.000
Beneficio por accién gjustado 47.20 19.65 1968
(En pesetas)
Dividendo distribuido 1.200 1.000 1.000
Dividendo por accion gustado (En 1,95 1,62 1,62
pesetas) (b)
Pay-out (%) 4,08% 8,24% 8,23%
PER (en base individual) (c) 50,06 - -

(@

(b)

(©)

Con fecha 20 de julio de 2000, la Junta General de INDITEX acord6 el desdoblamiento de las
acciones que integran el capital social de INDITEX en la cantidad de 200 acciones nuevas por
cada accion antiguay simultaneamente la reduccion del valor nominal de las acciones para quedar
en 0,15 euros por accién, quedando integrado el capital social de INDITEX por 616.000.000
acciones. Posteriormente, con fecha 19 de enero de 2001, la Junta General de INDITEX acord6
aumentar el capital social en un importe de 1.099.560 euros, mediante la emision y puesta en
circulacion de 7.330.400 acciones. Con fecha 31 de enero de 2001, se gjecut6 |a citada ampliacién
de capital, quedando integrado el capital social de INDITEX por 623.330.400 acciones.

No se han tenido en cuanta las 7.330.400 acciones procedentes de la ampliacién de capital
mencionada anteriormente, a no tener dichas acciones derecho al dividendo con cargo a los
resultados del gjercicio 2000 aprobado por la Junta General de INDITEX celebrada el dia 20 de
abril de 2001.

Calculado seglin el precio medio de la Banda de Precios.
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Datos en base consolidada

A 3ldeenero | A3ldeenero A 3ldeenero
(En millones de pesetas, de 2001 de 2000 de 1999
excepto valores por accion) (Ejercicio 2000) | (Ejercicio1999) | (Ejercicio 1998)
Capital socid 15,557 15.400 15.400
N° acciones fin gercicio (a) 623.330.400 3.080.000 3.080.000
Beneficio neto en base consolidada 43.133 34.070 25.480
atribuido a INDITEX
Beneficio por accidn (En pesetas) 69 11.062 8.273
N° acciones gjustado 623.330.400 616.000.000 616.000.000
Beneficio por accion gustado 69,20 55,31 4136
(En pesetas)
Dividendo distribuido 1.200 1.000 1.000
Dividendo por accién gjustado 1,95 1,62 1,62
(En pesetas) (b)
Pay-out (%) (c) 2,78% 2,93% 3,92%
PER (en base consolidada) (d) 34,14 - -

(@  Vernota(a) del cuadro anterior.

(b)  Vernota(b) del cuadro anterior.

(© Se calculateniendo en cuenta el beneficio neto en base consolidada atribuido a INDITEX.
(d)  Calculado segun el precio medio de la Banda de Precios.

1.6 GRUPO DE SOCIEDADES
[11.6.1 INDITEX y GRUPO INDITEX

Descripcion del GRUPO INDITEX

A 31 de enero de 2001, el GRUPO INDITEX esté4 formado por aproximadamente cien
sociedades, siendo la gran mayoria de ellas sociedades filiales a 100% de INDITEX,
directa o indirectamente, que desarrollan fundamentalmente actividades de disefio,
fabricacion y venta de prendas de vestir, calzado y complementos para hombre, mujer y
nifio, incluyendo productos de cosmética y marroquineria, asi como otros hienes y
servicios relacionados con la actividad principal.

Desde su congtitucion INDITEX ha desarrollado una politica de constitucion de
sociedades filiales y de adquisiciones selectivas de otras empresas que ha permitido
conformar un grupo de sociedades donde INDITEX es |la sociedad cabecera del GRUPO
INDITEX. La constitucion de sociedades filidles se ha llevado a cabo dentro de un
proceso de expansion de las actividades del GRUPO INDITEX en Europay América,
principa mente.
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Las sociedades congtituidas y demas inversiones significativas redlizadas con
posterioridad al 31 de enero de 2001 se recogen en € Capitulo VII del presente Folleto.

A continuacion se relacionan las sociedades, espafiolas y extranjeras, que conforman el
GRUPO INDITEX a 31 de enero de 2001, agrupadas en funcion de las actividades que

desarrolla cada una de €ellas:

Sociedades esparfiolas

Sociedades extranjeras

Sociedades que
desarrollan actividades
de aprovisionamiento de

materia primay de
fabricacién

CONFECCIONES GOA, CONFECCIONES
FIOS, SAMLOR, TRISKO, NIKOLE,
CHOOLET, ZINTURA, HAMPTON, KENNER,
DENLLO, SIRCIO, STEAR, GLENCARE,
YEROLI, TUGEND, TEMPE, COMDITEL ,
TEXTIL RASE, KETTERING, NOSOPUNTO,
JEMA CREACIONES INFANTILES,
TODOTINTE, INDIPUNT .

INDITEX ASIA.

Sociedades que
desarrollan actividades
logisticas

ZARA LOGISTICA, MASSIMO DUTTI
LOGISTICA, PULL & BEAR LOGISTICA,
BERSHKA LOGISTICA.

Sociedades que
desarrollan actividades
de comercializacion

ZARA ESPANA, KIDDY'S CLASS ESPANA,
BRETTO'SBRT ESPANA, GRUPOMASSIMO
DUTTI ,PULL & BEARESPANA, BERSHKA
BSK ESPANA, STRADIVARIUS ESPANA,
OYSHO ESPANA.

ZARA USA, ZARA ARGENTINA, ZARA
VENEZUELA, ZARA DEUTSCHLAND, ZARA
CANADA, ZARA NORGE, ZA DANMARK,
ZARA SVERIGE, ZARA BELGIQUE, ZARA
OSTERREICH CLOTHING, ZARA HELLAS,
ZARA JAPAN, ZARA UK, ZARA
LUXEMBOURG, ZARA NEDERLAND, ZARA
FRANCE, ZARA CHILE, ZARA MEXICO, G.
ZARA URUGUAY, ZARA PORTUGAL, ZARA
BRASIL, ZARA SUISSE, ZA GIYIM ITHALAT
IHRACAT VE TICARET, ZARA ASIA, KIDDY'S
CLASS PORTUGAL, MASSIMO DUTTI
DEUTSCHLAND, MASSIMO DUTTI HELLAS
PULL & BEARPORTUGAL, PULL & BEAR
HELLAS BERSHKA PORTUGAL, BERSHKA
MEXICO, BERSHKA BSK VENEZUELA,
BERSHKA HELLAS STRADIVARIUSHELLAS
STRADIVARIUS PORTUGAL, VAJO.

Sociedades que
desarrollan actividades
complementariasdela

actividad principal o
estan inactivas

GOAINVEST, INDITEX, ZARA SA
(ESPAROLA), INDITEX COGENERACION
AIE, LEFTIES ESPANA.

ZARA SA (ARGENTINA), ZARA HOLDING,
ZARA MERKEN, ZARA VASTGOED, ZARA
FINANCIEN, ZARA VASTGOED HELLAS ZARA
MEXICO, VASTGOED FRANCE, ZARA ITALIA,
ZARA NIPON, ZARA FRANCE INMOBILIERE,
ZARA VASTGOED FERREOL , VASTGOED
GENERAL LECLERC , VASTGOED NANCY,
ZALAPA, VASTGOED ASIA, INVERCARPRO,
ROBUSTAE SGPS MASSIMO DUTTI HOLDING,
ZARAITALIA, JOSE MARIA ARROJO
ALDEGUNDE, MOTORGAL.
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[11.6.2. Informacién basica de las sociedades filiales de INDITEX

En las péginas siguientes se incluyen unos cuadros informativos que recogen la
informacion bésica sobre las sociedades participadas por INDITEX, directa o
indirectamente, en més de un 20% de su capital socia: domicilio social, actividad
principal, participacion de INDITEX, capital social, reservas, resultados, valor tedrico
de la participacion, valor de la participacion en libros de la matriz y valor neto de la
participacion en libros de la matriz, todo ello con referencia a 31 de enero de 2001
(cifras en miles de pesetas).

En los cuadros siguientes se incluyen datos de las sociedades dependientes de
INDITEX. En dichas sociedades, las participaciones minoritarias corresponden a
terceras personas genas a GRUPO INDITEX y sin vinculacion a los accionistas,
Consgeros y directivos de INDITEX, excepto por lo que respecta a STRADIVARIUS
ESPANA, SA., donde D. Jordi Triquell Valls, directivo de INDITEX, en la actualidad
estitular del 9,95% que no posee INDITEX.

Ademas, se incluye una lista de las sociedades dependientes de ZARA HOLDING, BV,
sociedad participada por INDITEX & 100%, que es una sociedad de cartera a través de
la cua e GRUPO INDITEX ha desarrollado sus planes de expansion en diversos
paises.

Se hace constar que la suma de los valores en libros de las participaciones de INDITEX
en las sociedades que se mencionan a continuacion, asi como la suma del valor neto de
dichas participaciones reflegjadas en las tablas que siguen, coinciden con las cifras que
aparecen en el balance individual de INDITEX (a 31 de enero de 2001).

. En otras
En sociedadesdel | (o qes TOTAL
Grupo g
participadas

Valor delas 81.505.475 1.343.776 82.849.251
participaciones

Provisiones 8.891.576 - 8.891.576
Valor neto delas 72.613.899 1.343.776 73.957.675
participaciones
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SOCIEDADES PARTICIPADAS POR INDITEX, SA.

TITULAR DE VALOR VALOR
% PARTICIP. COSTEEN
SOCIEDADES | DOMICILIO | ACTIVIDAD | METODO LA TEORICO NETO EN
PARTICIPADAS |  SOCIAL PRINCIPAL | CONSOLID Iﬁ;ﬁgﬁg pARTICIP, | CAPITAL | RESERVAS| RESULT. pELA | H/BROSDE| | iBROSDE
INDIRECTA PARTICIP INDITEX
SOCIEDADES QUE DESARROL LAN ACTIVIDADES DE APROVISIONAMIENTO DE MATERIASPRIMASY DE FABRICACION
Avenida
Diputacion,
COMDITEL, SA. | Edificio Inditex, | CSrdl de compras) — Integrac. 100% - ; 25,000 943.077 747623 | 1715700 25,000 25,000
Arteixo, (A p
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccién en serig)
KETIERING, | Edificio Inditex, | de prendas devestir] ' ora™ 100% - ; 10,000 1388177 | 334275 1.732.452 45.487 45.487
o Arteixo (A y complementos
Corufia)
Ctra. de San
NOSCFUNTO. | pediro, sin, Ferrol |  Fabricadepunto | 'e9rac 51% - ; 171.620 1538801 | 155.727 951.735 1120000 | 1.120.000
- (A Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccién en serig] Intearac
CHOOLET, SA. | Edificio Inditex, | de prendas devestir| ~'meorec 100% - - 16,000 283.138 79407 383.545 148.451 148.451
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccidn en serig] Intearac
DENLLO, SA. | Edificio Inditex, | deprendasdevestir| oo 100% - ; 10,000 887.327 219.222 1.116.549 10000 10000
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccién en serig)
COESQONES  Edificio Inditex, | de prendas devestir] oo™ 100% - ; 50.000 748.680 308.201 1.106.881 247.757 247.757
P Arteixo (A y complementos
Corufia)
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TITULAR DE VALOR VALOR
% PARTICIP. COSTE EN
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO LA TEORICO NETO EN
PARTICIPADAS SOCIAL PRINCIPAL CONSOLID II\DIIIDII?FEI(E:-CF'?,/A PARTICIP. CAPITAL RESERVAS | RESULT. DE LA LIII\BISI(?F?E)BE LIBROS DE
INDIRECTA PARTICIP INDITEX
Fabricaciény vental
Avenida a por menory a
Diputacion, por mayor de Intearac
GLENCARE, SA.| Edificio Inditex, materias primas Glec?bd ' 100% - - 10.000 12,911 227.339 250.250 10.000 10.000
Arteixo (A textiles, prendas del
Corufia) vestir y
complementos
Avenida
Diputacion, Confeccidn en serig]
Co’\é';Ei CslgN ES Edifigio Inditex, | de prendas de vestir InGtF(?t::C 100% - - 300.000 589.022 184.027 1.073.049 580.854 580.854
T Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccidn en serie] Intearac
HAMPTON, SA. | Edificio Inditex, | de prendas de vestir Glec?b al ’ 100% - - 10.000 403.617 327.908 741.525 10.000 10.000
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccion en serie Integrac
KENNER, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Global ’ 100% - - 10.000 228.614 53.650 292.264 10.000 10.000
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccion en serief | egrac
NIKOLE, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Global ’ 100% - - 24.000 155.744 95.688 275.432 178.522 178.522
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccion en serigf | o0
SAMLOR, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Glec?b o ' 100% - - 100.000 703.451 179.282 982.733 453.445 453.445
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccidn en serie] Intearac
SIRCIO, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Gle(?b o ) 100% - - 10.000 310.232 153.550 473.782 6.753 6.753
Arteixo (A y complementos
Corufia)
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TITULAR DE VALOR VALOR
% PARTICIP. COSTE EN
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO LA TEORICO NETO EN
PARTICIPADAS SOCIAL PRINCIPAL CONSOLID II\DIIIDII?FEI(E:-CF'?,/A PARTICIP. CAPITAL RESERVAS | RESULT. DE LA LIII\BISI(?F?E)BE LIBROS DE
INDIRECTA PARTICIP INDITEX
Avenida
Diputacion, Confeccion en serie] Intearac
STEAR, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Glec?b a : 100% - - 10.000 573.974 321.625 905.599 10.000 10.000
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, s
TEXTILRASE | Edificio Inditex, | Feorieacion Integrac. | 10006 . - 170,000 233383 44.247 447.630 396575 396575
A - extil Global
Arteixo (A
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccidn en serig] Inteqrac
TRISKO, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Glec?b a ’ 100% - - 18.000 760.195 106.673 884.868 169.517 169.517
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccién en serig] Intearac
TUGEND, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Glec?b o 100% - - 15.000 36.728 5.118 56.846 29.000 29.000
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccion en serie] Intearac
YEROLI, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Glec?b a : 100% - - 10.000 136.900 17.484 164.384 10.000 10.000
Arteixo (A y complementos
Corufia)
Avenida
Diputacion, Confeccion en serig] Intearac
ZINTURA, SA. Edificio Inditex, | de prendas de vestir Gle(gb a " 100% - - 10.000 651.241 398.465 1.059.706 10.000 10.000
Arteixo (A y complementos
Corufia)
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TITULAR DE VALOR
% PARTICIP. VALOR COSTE EN
SOCIEDADES | DOMICILIO ACTIVIDAD METODO LA NETO EN
PARTICIPADAS |  SOCIAL PRINCIPAL | CONSOLID IBIIDTFEI(E%TAA parTICIp, | CAPITAL | RESERVAS| RESULT. EAE%E*\:%?C'?E LIBROSDE | LiBROSDE
INDIRECTA INDITEX
SOCIEDADES QUE DESARROLLAN ACTIVIDADESLOGISTICAS
Avenida
Diputacion
ZARA e - . Integrac.
LOGISTICA, SA. Edificio Inditex, Distribucion Global 100% - - 16.639 80 13.519 30.238 16.639 16.639
Arteixo (A
Corufia)
SOCIEDADES QUE DESARROLLAN ACTIVIDADES DE COMERCIALIZACION
CADENA ZARA
. Dﬁ)&e;?gn Ventaal por menor
ZARAESPANA. | Eiificio Inditex, | 96 Prendesde Integrec. 100% . - 255265 | 14523428 | 13457583 |  28.236.276 14727683 | 14.727.683
SA. Arteixo (A vestir, calzado y Globa
Corufia) complementos
80 Avenuedes | Ventaa por menor ZARA
ZARA FRANCE, Terroirs de de prendas de Integrac. o o
SARL France pate, | ves ealzedoy o 0,01% | 99,99% HOlé I\D/I NG | 1268269 | 2811401 | 573.148 465 3 3
Francia complementos o
- Ventaa por menor
59 Stadiou, ZARA
ZARAHELLAS, | oionia Atenas, | deprendas de Integrac. 1% 99% HOLDING | 683.680 765417 | 2.169.707 36.188 7.525 7525
SA. Gredia vestir, calzado y Global Y
complementos o
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TITULAR DE VALOR
% PARTICIP. VALOR COSTE EN
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO LA NETO EN
DIRECTA/ CAPITAL | RESERVAS | RESULT. TEORICO DE | LIBROSDE
PARTICIPADAS SOCIAL PRINCIPAL CONSOLID PARTICIP. LIBROSDE
INDIRECTA INDIRECTA LA PARTICIP INDITEX INDITEX
; Ventaal por menor
BEL Gzlgﬁé A A¥$$SQ0£$ o prencias ke egrec | 0,019% | 99,99% HoLDNG | saas00 | sosos | 247624 188 40 40
1 DA Bégica ' y BLV.
complementos
Ventaa por menor
120 Regent
ZARA LS| street, Londres, Vg;ﬁ’ﬁfgd%e I egrec. 100% - - 2613260 | 215939 255,049 3.084.248 2,634,127 2,634,127
Reino Unido ' Y
complementos
ZARA Monckebergerstr Ve&?p?'ggg;g?“ Integrac
DEUTSCHLAND, asse, 10, vestir. calzado Proporc ' 50% - - 2.911.755 (604.545) (713.455) 796.878 1.456.003 741.463
GmbH Alemania ' y porc.
complementos
easmadison | VGEEIEINT)
ZARA USA, INC. | Avenue, Nueva est'p cal zadh Glegbal ' 100% - - 2.900.513 (2.075.878) 965.600 1.790.235 961.129 961.129
York, EEUU | VESHIh cazadoy o
’ complementos
ZARA CANADA, | 1200Mcsill | Ve ?lagggsrzeenor Integrac
" | College, Suite P egrec. 95% - - 2.384.780 286.415 259.505 2.239.976 2.278.552 2.236.378
INC vestir, calzado Globa
: 1550, Canada ' y
complementos
ZARA Ventaa por menor
Lavalle 1290, de prendas de Integrac.
ARGENTINA, - . 100% - - 14.323.520 4.014.852 2.379.425 7.929.243 13.324.310 7.929.143
SA. Argentina vestir, calzado y Globa ? ( ) | ( )
complementos
Elics, entre Av. Ventaa por menor
ZARA Libertador y Av. de prendas de Integrac
VENEZUELA, Fco. de Miranda- vestir. calzado Global ' 100% - - 397.823 173.692 468.299 1.039.814 284.082 284.082
SA. Chacao, Caracas, combl ementosy
Venezuela
Ventaal por menor ZARA
ZARA CHILE, | Carro Coloraro Vgéifrecﬁ:d%ey megrec | 9585% | 415% | HOLDING | 320837 67.100 354.307 720,076 265.145 285.145
complementos BV.
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TITULAR DE VALOR
% PARTICIP. VALOR COSTE EN
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO LA NETO EN
PARTICIPADAS SOCIAL PRINCIPAL CONSOLID ISIIDII?FEI(E:;?/{A PARTICIP. CAPITAL | RESERVAS | RESULT. I-_rAE(ID:’i:?QI'(I)CDIIE LIIESIC')I'?EQE LIBROSDE
INDIRECTA INDITEX
Juncal, 1327, | Ventaa por menor ZARA
URCGORRAL | pte-2201, Vggiﬁ’rac';‘l’%%ey 'wegrec- | o767 | 233% | HOLDING | 315791 | (76211) | (136.893) 100.294 298.639 35.246
Uruguay complementos BV.
. Ventaa por menor
Rua Boa Vista,
ZARA BRASIL, de prendas de Integrac.
254, Sao Paulo, . 100% - - 2.756.940 (67.903) (919.252) 1.769.785 2.399.057 1.797.726
LTDA Brasi vestir, calzado y Globa
complementos
A %?ZB% Ventaal por menor
A SATORCE | & Rasmussen, Vg;i’?re'c’a‘ljfgd%ey Inieprac. 100% ; - 2028 94 (543) 1579 1.959 1.959
0250 Odlo, '
Noruega complementos
C/O Ranne &
Lundgren. Ventaal por menor
LA DATIMERK, M'dteerO‘z)'e“ L Vgéifrecﬁ:d%ey Inegrac. 100% - - 501,750 (230) (222.108) 279.412 501.981 302.864
Copenague, complementos
Dinamarca
C/O_
Mse\mNr;?tﬁ nmger Ventaal por menor
ZARA SVERIGE, de prendas de Integrac.
AKTIEBOLAG ZAO%\ﬁkatt;y;]aé vesir, calzado y Globdl 100% - - 1.882 - (928) 954 1.875 1.875
Suedia complementos
ZARA N Ventaal por menor
- Kértnerstrasse 7
TSRREST | 1010 Viena Vgﬁiﬁ’recgj:d%ey Infegrac. 100% ; - 499.167 (7.923) (288.243) 203.001 499.160 160.959
GmbH Austria complementos
6, RueHeine | Ventaa por menor
LUXem BRéURG, Lo Vg;ifrﬁ;%e egrec | 99.99% | 0,01% HOLDING | 124780 (5.827) (5.372) 113,579 124,937 116.106
SA. g0, ! Y B.V.
Luxemburgo complementos
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TITULAR DE VALOR
% PARTICIP. VALOR COSTE EN
SOCIEDADES | DOMICILIO | ACTIVIDAD | METODO LA NETO EN
PARTICIPADAS |  SOCIAL PRINCIPAL | CONSOLID |5||3F|{FEEE¢//A parTICIp, | CAPITAL | RESERVAS| RESULT. IE%?:%?C?E L:ES&%QE LIBROS DE
INDIRECTA INDITEX
Ventaal por menor
ZARA . ZARA
Sedllgsingd 6, de prendas de Integrac.
NEDERLAND, ! 9274% | 7,26% | HOLDING | 831989 | (38923 | (138.201) 607.322 771558 643.329
BV, Breda, Holanda | vestir, calzado y Globa BV,
complementos
Ventaa por menor
AR SIS Ggr\elziq,ulgrﬁ;)lli’g, Vg;ﬁ’ﬁfgd%e egrec. | 99.95% | 0,05% HOLDING | 217470 (L575) (6.040) 209.750 208.464 208.464
ARL. Al , y BV.
complementos
ZA GIYIM Ca;:— ?Qﬂﬁm- Ventaa por menor
lvaral Giiltepe. Vg;i’?re'c’a‘ljfgd%ey megrec- 1 100% - . 734100 | (754182 | (183780) |  (203.862) 1.380.502 867.877
Estambul, '
TICARET, LTD. Turquia complementos
. Dﬁ)\&e;?gn Ventaal por menor
OYSHQ ESPANA| ificio Inditex, Vgéifrecﬁ:d%ey Inegrac. 100% ; - 56.750 288,353 (84.192) 260911 324.245 215911
o Arteixo (A '
Corufia) complementos
) Dﬁ;ﬁ?;?gn Ventaa por menor
A= | Edificio Inditex, Vggiﬁ’rac';‘l’%%ey Integye. 100% - - 110000 | 1919304 | 778042 2.807.436 110.000 110.000
e Arteixo (A '
Corufia) complementos
Dm’g{':?gn Ventaa por menor
AR A oAl | Edificio Inditex, Vg;ﬁ'ﬁfgd%ey I egrec. 100% - - 10.000 1189013 | 30716 1.229.729 10,000 10.000
T Arteixo (A '
Corufia) complementos
Avenida Ventaal por menor
Diputacion, o d por mayor de
EoPnKiA oa. | Edificio Inditex, | confecciones Inieprac. 100% - - 45000 250.665 7.744 303.409 184.037 184.037
e Arteixo (A prendasdevestiry
Coruia) complementos
i I -
VAJO, N.V. 2, Brusdlas, | | JePrendas megac | 99,95% | 005% | BELGIQUE, | 103158 | (34762) (23972) 44402 402.804 44434
Bélgica ' y SA.
complementos
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TITULAR DE VALOR
% PARTICIP. VALOR COSTE EN
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO LA NETO EN
PARTICIPADAS SOCIAL PRINCIPAL CONSOLID ISIIDFIQFEI(E:ETA,{A PARTICIP. CAPITAL | RESERVAS | RESULT. IAE?D,T\:?%(IDC?IE L:ngﬁng LIBROSDE
INDIRECTA INDITEX
CADENA MASSIMO DUTTI
.A"e”".“?‘ Ventaa por menor
GRUPO Diputacion, de prendas de Integrac
MASSIMO Edificio Inditex, ; ' 100% - - 1.205.791 4.002.953 1.913.056 7.121.800 3.803.574 3.803.574
- vestir, calzado y Global
DUTTI, SA. Arteixo (A complementos
Coruiia) P
CADENA PULL & BEAR
DiAp\lirte;:?gn Ventaa por menor
PULL & BEAR e .y de prendas de Integrac.
ESPANA, SA. Edl/ilr(i:): gc(igex, vestir, calzado y Global 100% - - 1.220.000 4.336.555 1.991.917 7.548.472 1.420.000 1.420.000
Corufia) complementos
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VALOR VALOR
SOCIEDADES | DOMICILIO | ACTIVIDAD ) METODO %DTQER(-ZF'II'CAI/P. TITPLALRATFTC?E "M capiaL | rReservas | resuT, | TEORICO I_CI(;SRTCI)ESE[')\IE NETO EN
PARTICIPADAS SOCIAL PRINCIPAL CONSOLID INDIRECTA INDIRECTA ’ DE LA INDITEX LIBROSDE
PARTICIP INDITEX
CADENA BERSHKA
Dm’g{':?gn Ventaa por menor
BERSHKA BSK o iy de prendas de Integrac.
ESPARNA, SA. del r(t:le?xl (I)“l(é;ex, vestir, calzado y Global 100% - - 300.000 472.872 543.705 1.316.577 886.627 886.627
Corufia) complementos
CADENA STRADIVARIUS
. - Ventaal por menor
Av. Diputacion
STRADIVARIUS : ’ de prendas de Integrac.
ESPARA. SA. sn, CAorrtL?ﬁ);()) (A vestir, clzado y Global 90,05% - - 100.000 1.285.652 351.989 1.564.746 16.471.720 16.471.720
complementos
59 Stadiou Ventaal por menor
STRADIVARIUS - ! de prendas de Integrac. STRADIVARIUS
HELLAS, SA. | OMORARen®s, | e cazadoy | Global 0.05% | 91% | "EgpaRiA, SA. 9.767 - - 5 5 S

complementos
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VALOR VALOR
SOCIEDADES | DOMICILIO ACTIVIDAD | METODO %DTQER(I'T?/P' T'TP%LRAT'TCDIE LA captaL | ressrvas | mesuLt. | TEORICO S%SRTC')ESES'E NETO EN
PARTICIPADAS SOCIAL PRINCIPAL | CONSOLID | oo ) INDIREGTA : DE LA INDITEX | L/BROSDE

PARTICIP INDITEX
SOCIEDADES QUE DESARROLLAN ACTIVIDADES COMPLEMENTARIASDE LA ACTIVIDAD PRINCIPAL
SOCIEDADES ESPANOLAS
Avenida .
GOA-INVEST, EdIiniiEiu;alﬂcc,i’irt]’ex i”“"r ;’a'l ones de Integrac. 100% - ; 100.000 3584994 | 2432036 | 6.117.030 147.405 147.405
SA. Arteixo (A | iendasen Espaiay | Global ° : - 0% Goe el : :
Coruﬁa() en el extranjero
Fabricacion,
) importacion
Avenida .
Diputacion, equrtgm on , |
INDITEX, SA. | Edificio Inditex, Comergl'a"zac' ony rg?gggc. 100% - ; 10.000 37 281 10318 35.000 10318
Arteixo (A venta por mayor
Corufia) y a por menor de
todo tipo de
productostextiles
Dﬁ]\(nﬂ?gn’ Ventaal por menor
ZARA,SA. | Edificio Inditex, de.pracﬁazjde 'rgfgégc' 100% - - 10.000 1.170 331 11501 10,000 10,000
Arteixo (A vestir, calzado y o
Corufia) complementos
JOSE MARIA CarreteraN-VI NO
ARROJO s/n, Perillo, Concesionario de
ALDECUNDE, Oliros (A ipntviati CONsAle D | 100% ; - 300.000 149.287 (152.093) 297.194 418.949 418.949
SA. Corufia)
Poligono
Industrial de . . NO
MOTORGAL, SA. | Sabén, Parcela Cogifng’gjﬂ;de CONSOLID | 100% ; - 45.000 31.017 41.908 117.925 45.000 45,000
79B, Arteixo (A A
Coruiia)
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VALOR VALOR
0,
SOCIEDADES | DOMICILIO | ACTIVIDAD | MeTopo | 7 PARTICIE-  TITLLARDELAL | restrvas | resuLr. | TEORICO | SOSEEN | NETOEN
PARTICIPADAS |  SOCIAL PRINCIPAL | CONSOLID : : DE LA LIBROS DE
INDIRECTA INDIRECTA pamTielp | INDITEX | HBROSO
CONFECCIONES
Avenida Desarrollo de GOA, SA. (8%),
INDITEX Diputacion, | J=adoomesde | CONFECCIONES
COGENERACION | Edificio Inditex, | (2951982 A PCTa | TIEr9E 68% | 32% | FIOS SA. (8%), | 250.000 - 104.814 241.724 170.000 170.000
,ALE Arteixo (A ene'[r’ (elbetricn SAMLOR, SA.
Corufia) O Y (8%), TRISKO,
SA. (8%)
SOCIEDADES EXTRANJERAS
ZARA:\?LD' NG Brse;fm?;gé Sociedad de carteral 'gf’gggc' 100% ; - 15513163 | 7.550.853 | 9952057 | 33025073 | 11164957 | 11.164.957
Ventaa por menor
ZARAITALIA, | ViaManzoni, 41, de prendas de Integrac. o ) )
s miaaia | e | G 100% 85.855 2442 (24.380) 63917 261421 64.839
complementos
D%Yna;?gn Central de disefio,
TEMPE, SA. | Edificio Inditex, _comprasy Integrac. 50% - - 10,000 1.961.371 | 1.360.647 | 1.666.009 5.000 5.000
Arteixo (A distribucion de Proporc.
Corufia) calzado
SUMA DEL COSTE Y DEL VALOR NETO EN LIBROS DE INDITEX, SA. CORRESPONDIENTE A SOCIEDADESDEL GRUPO | 81505475 | 72.613.899
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TITULAR
% PARTICIP. VALOR COSTEEN | VALORNETO

P%%EC?QADEI)EES D%('\g'ccl'ALL'o lADSITI\'I\é'IgZ\E C’\?)%\JTS%[I)_(I)D DIRECTA/ o A%E’ILCA;P CAPITAL | RESERVAS | RESULT. | TEORICODE| LIBROSDE | EN LIBROSDE

INDIRECTA : LA PARTICIP|  INDITEX INDITEX

INDIRECTA
OTRAS SOCIEDADES PARTICIPADAS POR INDITEX
Lavado, tintadoy
Cdle Valmaria, planchado de
FIBRACOLOR SA-1 “gn, Tordera, | materiasprimas, | oot | 30.97% | - ; 3446552 | 400448 | 108000 | 1584411 1.343.776 1.343.776
Barcelona tejidosy prendas de .
vestir
SUMA DEL COSTE Y DEL VALOR NETO EN LIBROS DE INDITEX, SA. CORRESPONDIENTE A OTRAS SOCIEDADES PARTICIPADAS | 1.343.776 1.343.776

! Esta sociedad no forma parte del grupo consolidado de INDITEX. De entre |os restantes accionistas de FIBRACOLOR, S.A., cabe destacar a EMPRESA DE PROMOCIO |

LOCALITZACIO INDUSTRIAL DE CATALUNYA, SA. (EPLICSA), sociedad dependiente de la Generalitat de Catalunya que en la actualidad ostenta una participacion
del 25,174% en su capital social. EPLICSA es una sociedad que desarrolla actividades de capital-riesgo y capital-inversion. El resto de los accionistas son terceros ajenos a
GRUPO INDITEX
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SOCIEDADES PARTICIPADAS POR ZARA HOLDING, B.V.

VALOR COSTE EN VALOR NETO
% PARTICIP. TITULAR DE
osiEnaves | e | acTviond | Meono | "SRECTAl | APRRTICIP | capTaL | reservas mesr, | TEQRICO | LITROSOE | ENLIBROS
PARTICIP HOLDING HOLDING
Cig:::P(l)ar::i Aprovisionamien
'NB:LEI;(;DS'A 18 Luard Road, | ™© drienngéas 'rgfgégc' 1% - - 2954 | (274079) | (30917) (2.910) 199 199
Wancha, Hong c%nfecci 6n
Kong, China
80 Avenue des Vninetna:)?I d%or
ZARQ TRANCE, | Terra rs;g prendesdevestir] | maa | 9999% | - . 1268260 | 2811401 | 573148 | 4.652.353 2574212 2574212
e i cazadoy
Francia complementos
Ventaal por
POEQ?S@ AL Avda Fontes menor de Integrac
CONFECCOES PereiradeMelo | prendas de vestir, G(Iac?bal ' 100% - - 331.973 4537.370 | 2.211.472 7.080.815 476.235 476.235
LIMITADA 49, Portuga cazadoy
complementos
Ventaa por
59 Stadiou, menor de
ZARASHE HEAS | omonia, Atenss, | prendas devestir, 'ré?gk;:f' 99% - - 683680 | 765417 |2160.707| 3582616 1.092.384 1.092.384
o Grecia calzadoy
complementos
) Ventaal por
ZARA AvenueLouise menor de Integrac. )
BELGIQUE, SA 2, B,rust;elas, prendas de vestir, Global 99,99% - - 824.909 805.080 247.624 1.877.425 1.090.793 1.090.793
Ui Bélgica cazadoy
complementos
Ventaal por
Culturas menor de
ZASI?AA II;/I;E(:I\? O, Prehispanicas, | prendasde vestir, Iré?g;;c ' 95% - - 1.222.828 | 4.004.772 | 6.192.379 10.848.980 2.359.343 2.359.343
o U 131, México cazadoy
complementos
Ventaal por
menor de
ARA CHILE, | Cono So0rao | prendasdevestir) "o | 4,15% - . 320837 | 67100 | 354307 | 31177 12232 12232
o ’ cazadoy
complementos
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VALOR COSTE EN VALOR NETO
% PARTICIP. TITULAR DE
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO TEORICO LIBROSDE EN LIBROS
PARTICIPADAS | SOCIAL | PRINCIPAL | CONSOLID |  RIRECTA/ | LA PARTICIP. | CAPITAL | RESERVAS | RESULT. | pE ZARA DE ZARA
PARTICIP HOLDING HOLDING
Juncal, 1327, | Ventaal por
G. ZARA Apto.2201., : Integrac.
URUGUAY, SA. Montevideo. prenéjaélai addeovaatl r Global 2,33% - - 315.791 (76.211) (136.893) 2.393 7.131 7131
Uruguay y
complementos
. Ventaa por
ZARA > fu le;—ég_ne menor de Integrac
LUXEMBOURG, | | prendas de vestir,| G?gbal : 0,01% - - 124.789 (5.827) (5.372) 11 51 51
SA uxemburgo, calzadoy 0
o Luxemburgo
complementos
Ventaal por
ZARA : menor de
NEDERLAND, | Slosngd 6, | o iosdevestir| 'MEIrE | 7 5604 ; - 831980 | (38923 |(138201) | 47543 60.326 60.326
Breda, Holanda Global
B.V. cazadoy
complementos
Ventaal por
Avenue de la menor de
AR SIS Gared, | prendasdevestir] heo® | 0,05% ; - 217470 | (@575 | (6.040) 105 104 104
T Fribourg, Suiza calzadoy
complementos
Unit 5, One Ventaal por
Capital Place, menor de ZARA
Zﬁmﬁgﬁ 18 Luard Road, | prendasdevestir] oo 99% 1% | VASTGOED | 22954 30.604 28079 89.820 19683 19683
Wanchai, Hong cazadoy B.V. (1%)
Kong, China complementos
, Ventaa por ZARA
K ESIIT?J%AALSS Avda. Fontes menor de Intearac PORTUGAL
PereiradeMelo | prendas de vestir, cgrec. 99% 1% CONFECCOES | 41.497 309.759 172.330 518.350 41.562 41.562
CONFECCOES Global
49, Portugal calzado y LIMITADA
LIMITADA
complementos (1%)
Ventaal por ZARA
Pgé;fugﬁlq Avda. Fontes menor de Intearac PORTUGAL
CONFECCOES Pereirade Mdo | prendas de vestir, Glegbal ' 99% 1% CONFECCOES 41.497 1.843.153 617.624 2.477.251 47.174 47.174
49, Portuga cazadoy LIMITADA
LIMITADA
complementos (1%)
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VALOR COSTEEN | VALOR NETO
% PARTICIP. | TITULAR DE
SOCIEDADES | DOMICILIO | ACTIVIDAD | METODO TEORICO | LIBROSDE | ENLIBROS
PARTICIPADAS | SOCIAL PRINCIPAL | CONSOLID IR'D'TEEE% Lﬁ\lgfggé%'j' CAPITAL | RESERVAS [RESULT. | "pp | A ZARA DE ZARA
PARTICIP | HOLDING HOLDING
Ventaal por
59 Stadiou, menor de
PLL & ST | omonia Atenas, | prendas devestir] T 1% 99% ZAL@SQ)B'V' 97669 | (3372 | 72315 1356 1045 1045
n DA Grecia calzadoy 0
complementos
s p—
CONFECCOES Avda. Fontes menor de Intearac
SOCIEDADE Pereirade Melo | prendas de vestir, G?gbal ) 100% - - 41.497 309.281 272.486 623.264 41.003 41.003
UNIPESSOAL 49, Portugal cazadoy
LIMITADA complementos
Ventaal por
59 Stadiou, menor de
e e, | omonia, Atenas, | prendasdevestir|  'Ti9re> 99% ; - 48834 - ©@2941) | (43666) 50928 0
’ ’ Grecia calzado y
complementos
N Aﬁél'g‘\‘ By Bsgfﬂggngé I':r:{‘:r‘gc"’:%'g’a‘l "éfggglc' 100% ; - 21207408 | 2596587 | 1.423001| 25317.086 21278157 21278157
Gestiona
_— “FormulaZara’
ZARA IERICEN Bsf:isfﬂlﬁ?nga parafilides | 'TeUeC 100% ; - 1866232 | 3095150 |2.867.832| 7.829.223 2.021.089 2.021.089
o extranjerasy
terceros
Adquisiciony
gestion de bienes
ZARANMEXICO E?f;fﬂgsngé r');";‘fgggn Integrat. 100% ; - 3328 | 1363898 |3684520| 5051746 3.307 3.307
financieraen
otras sociedades
Adquisiciony
gestion de bienes
ZARA ITALIA Seeligsingel 6, inmueblesy Integrac. ) ) )
B.V. Breda, Holanda | participacién Global 100% 3020 (2.106) 914 299 2999
financieraen
otras sociedades
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VALOR COSTE EN VALOR NETO
% PARTICIP. TITULAR DE
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO TEORICO LIBROSDE EN LIBROS
PARTICIPADAS | SOCIAL | PRINCIPAL | CONSOLID |  RIRECTA/ | LA PARTICIP. | CAPITAL | RESERVAS | RESULT. | pE ZARA DE ZARA
PARTICIP HOLDING HOLDING
Adquisiciony
gestion de bienes
ZARA NIPPON Seeligsingel 6, inmueblesy Integrac. o ) ) )
B.V. Breda, Holanda | participacion Global 100% 3.020 (2.292) 28 299 2999
financieraen
otras sociedades
Ventaa por
menor de
%ﬁrﬁgtﬁg' Lar % 12229, | prendasdevestir| & | 1000 - - 1813 ; - 1813 3173 3173
cazadoy
complementos
Adquisiciony
gestion de bienes
Seeligsingel 6, inmueblesy Integrac. o ) )
ZALAPABY. | gl iolanda participacion Globa 100% 3.020 (5.334) (4.745) (7.059) 2.999 2.999
financieraen
otras sociedades
Adquisiciony
gestion de bienes
ZARA Seeligsingel 6, inmueblesy Integrac. o ) )
VASTGOED BV. | Breda, Holanda participacion Global 100% 1.663.860 (326.994) 829.644 2.166.510 1.661.747 1.661.747
financieraen
otras sociedades
Adquisicion,
ZARA o consiruccidn, ZARA
VASTGOED Bsrﬁfﬂggngé ex&?;é??ﬁ © '”C:Iegéglc' 1% 99% | VASTGOED | 424.858 | (511.925) | (63.806) (1.509) 4.404 4.404
HELLAS, SA. todo tipo de B.V. (99%)
bienes inmuebles|
Adquisicion,
80 Avenuedes | construccion,
FRANCE pogaor, | _Terroirsde gestiony Integrac. 1% 00% | vAGTaoED | 3512 (07574) | (56619) |  (2.287) 43 43
< " | France, Pars, explotacion de Global B.V. (99%) ’ ’ ) ’
Francia todo tipo de o
bienes inmuebles
Adquisicién,
80 Avenuedes | construccion,
ZARA FRANCE Terroirs de gestion y Integrac. ZARA
INMOBILIERE, = P . Global 1% 99% VASTGOED 2537 (365.107) (72.520) (4.351) 24 24
NC rance, Paris, explotacion de 0 B.V. (99%)
Francia todo tipo de
bienes inmuebles
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VALOR COSTE EN VALOR NETO
% PARTICIP. TITULAR DE
SOCIEDADES DOMICILIO ACTIVIDAD METODO TEORICO LIBROSDE EN LIBROS
PARTICIPADAS | SOCIAL | PRINCIPAL | CONSOLID |  RIRECTA/ | LA PARTICIP. | CAPITAL | RESERVAS | RESULT. | pE ZARA DE ZARA
PARTICIP HOLDING HOLDING
Adquisic[én,
vasteoep | SGRIECRS | ooy | integrac ZARA
FERREOL = Pari % ny d G?gbal ' 1% 99% VASTGOED 25.365 (297.352) (89.385) (3.614) 252 252
PO3302, SCI rance, Parls, | explotacion de o B.V. (99%)
' Francia todo tipo de
bienes inmuebles
Adquisicion,
VASTGOED 80 Avenue des construccion, ZARA
GENERAL Terroirs de gestiony Integrac. o o
LECLERC France, Paris, explotacién de Global 1% 99% VBA\§T (CE;SO/E)D 25.365 111.799 88.941 2.261 252 252
PO3303, sCl Francia todo tipo de o
bienes inmuebles
Adquisicién,
80 Avenuedes | construccion,
VASTGOED Terroirs de gestiony Integrac. ZARA
NANCY PO3304, P -, Global 1% 99% VASTGOED 162.338 - (36.152) 1.262 1.623 1.623
< France, Parfs, explotacion de ol B.V. (99%)
Francia todo tipo de o
bienes inmuebles
s one | A
Capita Place, D ZARA
VASTGOED | 1o rd Road, gestiony Integrac. 1% 99% | VASTGOED | 22954 | (280579) | (42.131) (2.998) 182 182
ASIA, LIMITED . explotacion de Global
Wanchai, Hong - B.V. (99%)
h todo tipo de
Kong, China . .
bienes inmuebles|
OTRAS SOCIEDADESPARTICIPADASPOR ZARA HOLDING, B.V.
ZARA JAPAN Iillg; Bllﬂ-dligg me\”/g:aae?l’rzg&as Integrac. 49% - ZARA 308.500 (3565 | 173819 234,589 125,579 125,579
CORPORATION T ok)’/ o Japon de vestir, cazado Proporc. ° HOLDING B.V. ) ’ ' ) ' ’

y complementos
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El cuadro siguiente muestra las inversiones efectuadas en sociedades participadas desde

el 1 de febrero de 2001 hasta la fecha de registro del Folleto:

Invercinnes a nartir del 1 de fehrern de 2001 hasta la fecha de renictra del Falletn

Notas

Constitucién
Constitucion
Constitucién

Sociedad Domicilio Actividad Particip. Particip.  Inv. directa Inv. indirecta
Participada social Principal Directa Indirecta de INDITEX ofras empresas Total

Naviera Celeste, A.L.E. Madrid  Transporte naval 49,00% 0,00% 763.861.000 763.861.000 Aportac. AIEs
Bershka BSK Espafia, S.A. Tordera Venta al piblico 100,00%  0,00% 700.000.000 700.000.000 Ampliac. Capital
Zara Deutschland, GmbH Alemania Venta al publico  50,00% 0,00% 1.039.912.500 1.039.912.500 Ampliac. Capital
Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. Turquia Venta al publico 100,00%  0,00% 166.386.000 166.386.000 Ampliac. Capital
Stradivarius Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd.  Tyrquia Venta al pablico  1,00%  99,00% 199.663 19.766.657  19.966.320

Bershka Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. Turquia Venta al pdblico  1,00% 99,00% 1.615.398 159.924.408 161.539.806

Pull & Bear Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd.  Turquia Venta al ptblico  1,00% 99,00% 1.615.398 159.924.408 161.539.806

Massimo Dutti Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. Turquia Ventaal pablico  1,00% 99,00% 1.615.398 159.924.408  161.539.806

2.675.205.357

499.539.882 3.174.745.239

Constitucion

[11.6.3 Principales magnitudes financieras de las sociedadesfilialesde INDITEX

Los datos de ingresos y resultados de las sociedades filiales de INDITEX a 31 de enero
de 2000 se explican de manera pormenorizada en €l Capitulo V del Folleto.

Se hace constar que durante € gercicio 2000 INDITEX ha recibido un tota de
28.439.789.829 pesetas en concepto de dividendos distribuidos por las sociedades
filiales que integran & grupo consolidado, tal y como se recoge en € punto 16 de la
memoriaindividual de INDITEX parael gercicio 2000, que se adjuntacomo Anexo | al

presente Folleto.
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

IV.0 INTRODUCCION

En este Capitulo se ha desglosado toda aquella informacion relevante para entender el negocio
del emisor con el limite de aquellos datos que podrian ocasionar un perjuicio a INDITEX en
caso de ser publicamente difundidos. Las personas que asumen la responsabilidad del Folleto
(ver Capitulo 1) consideran que las informaciones recogidas en este Capitulo incluyen € nivel
de desglose méximo posible en funcion de las circunstancias, con e que es posible entender €l
negocio del emisor.

Los datos financieros y de negocio que se incluyen en este capitulo corresponden a los
gercicios 2000, 1999 y 1998, cerrados € 31 de enero de 2001, 2000 y 1999. Los
acontecimientos posteriores a cierre se incluyen en el Capitulo VII.

Bases de presentacion: los datos financieros del Capitulo IV se obtienen de los estados
financieros auditados de los gercicios 2000, 1999 y 1998. Los principios y hormas para su
elaboracion se describen en e Capitulo V.

IV.1. POS CIONAMIENTO GENERAL

IV.1.1L.ANTECEDENTES Y DESCRIPCION

El GRUPO INDITEX tuvo su inicio en 1963 cuando sus fundadores empezaron la fabricacién
de batas de sefiora en un taller de A Corufia. En 1972 se constituyé Confecciones Goa, S.A,
fébrica de confeccion para mayoristas comercializadores. Después de doce afios como
fabricante de prendas textiles para un variado nimero de mayoristas comercializadores y tres
afos después de la creacion de Confecciones Goa, SA., se decidio abrir una cadena de tiendas
en las que se venderia la produccién realizada por dicha Sociedad.

ZARA se cred en 1975 como una cadena de distribucién de moda para mujer, hombre y nifio
a precios medios-bgjos y calidad media-alta.

En 1975 e GRUPO abrid la primeratiendaen A Corufia, bgjo la denominacion de ZARA. En
estos afos se puso énfasis en el desarrollo de los equipos de disefio y de una plataforma de
fabricacion adecuada a los fines de la compafiia. Por su parte, las plantas de produccion y
distribucion se crearon con la intencion de contar con una estructura flexible que permitiera
una rapida respuesta a las demandas de los clientes. En 1979 habia 6 tiendas ZARA, situadas
en A Corufa, Vigo, Lugo y Ourense.

El 12 de junio de 1985 se congtituye INDITEX, bajo la denominacion socia de Industria de

Disefio Textil, SAA. con €l fin de aglutinar las distintas actividades mercantiles derivadas del
negocio de distribucion de moda.
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Durante los afios 80, la cadena ZARA continud su expansion en Espafia. Se tomd como
primer objetivo establecerse en todas las ciudades de més de 100.000 habitantes. En cuanto a
la expansion internacional, en 1988 se abrid en Oporto (Portugal) la primera tienda fuera de
Espafia, que fue seguida de otra en Nueva York (EEUU) en 1989 y en Paris (Francia) en
1990. Al final de la década, ZARA contaba con 82 tiendas en Espafia, abarcando € total del
territorio nacional, y 6 en el extranjero.

La década de los 90 vino marcada por la expansion internacional que se mantiene hoy dia.
Ademés de la internacionalizacion, otra de las caracteristicas del posicionamiento durante los
anos 90 fue la segmentacion de mercados a través del desarrollo de otras cadenas del
GRUPO. Al cierre del gercicio 2000 la cadena tenia 449 tiendas en 29 paises.

En este periodo se redizaron, ademés, importantes inversiones en logistica (centro de
distribucion), sistemas de informacion (gestion de logistica, programa de caas, etc.) y
fébricas. El objetivo del GRUPO era integrar de manera completa e proceso productivo, la
distribucién del producto y su venta en tiendas. De esta manera, se desarrollé un sistema
capaz de suministrar producto a todas las tiendas de forma semanal.

El desarrollo de las demas cadenas del Grupo se inicié en los momentos siguientes.

= En 1991 se lanzé PULL & BEAR, con la idea de ofrecer ropa de hombre de estilo
informal a precios bajos. En 1998 se introdujo la linea de mujer. Al cierre del gercicio
2000 la cadena tenia 229 tiendas en 10 paises.

= En 1991, INDITEX adquirié una participacion inicial en MASSIMO DUTTI, alcanzando
el control total de la cadena a partir de 1995. Esta cadena ofrece ropa de calidad medio-
alta, tanto forma como informal, a precios medios, para hombres y mujeres. Al cierre del
gjercicio 2000 tenia 198 tiendas en 12 paises.

= En 1998 se cre0 BERSHKA, cadena muy orientada a las Ultimas tendencias para un
publico femenino muy joven con precios medio-bgjos y caidad media. Al cierre del
gjercicio 2000 BERSHKA tenia 104 tiendas en 4 paises.

= En 1999, INDITEX adquirié € 90,05% de STRADIVARIUS. Esta cadena ofrece moda
joven para un publico urbano femenino a precios medio-bgjos y caidad media. Al cierre
del gercicio 2000 STRADIVARIUS tenia 100 tiendas en 7 paises.

El GRUPO INDITEX contaba a cierre del gercicio 2000 con 5 cadenas de moda, 1.080
tiendas en 33 paises
IV.1.2.DATOS GENERALESDEL SECTOR MODA

El mercado de distribucién de moda (ropa y calzado) en e mundo ha sufrido un notable
cambio en las tres Ultimas décadas, pasando de ser un producto €litista a ser un producto de
CONSUMO Masivo
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Distribucién de moda en Europa

En lo que a Europa se refiere, el consumo privado en ropay calzado en 1999 ascendié a unos
270.000 millones de Euros. La ténica desde € inicio de los afos 80 es la de un mercado con
crecimientos moderados.

El siguiente gréafico expresa la evolucion del consumo total de ropay calzado en los paises de
la Union Europea entre 1994 y 1999, ultimo para €l que existen datos, expresado en millones
de euros.

EVOLUCION CONSUMO ROPA Y CALZADO EN EUROPA (1994-1999)

Mill. de euros
300.000 - TACC: 2,21%
250.000 A 53.987
200.000 4 47.267
O CALZADO
150.000 4 @ROPA
100.000 4 191.549 212568
50.000 4
0 T '
1994 1999

Fuente Euromonitor, Afio 2000
(Datos referidosa Paises de la Unién Europea y Suiza)

En € siguiente gréfico se compara € crecimiento del consumo global en la Union Europea
entre 1994 y 1999, cuya tasa de crecimiento compuesto ha sido del 3,56%, con el consumo en
ropay calzado, cuya tasa de crecimiento compuesto ha sido del 2,21%.

TOTAL CONSUMO PRIVADO EUROPA / TOTAL CONSUMO ROPA Y CALZADO EUROPA

MILL EUROS
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Fuente: Euromonitor Afio 2000
(Datos referidos a Paises de la Union Europea y Quiza)
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La generalizacion progresiva del consumo de moda ha provocado la incorporacion de un
creciente nimero de consumidores a este mercado, con € consecuente proceso de descenso de
precios medios, méas acusado en aquellos paises con mayor desarrollo y nivel de competencia
de empresas locades. Al hilo de este proceso, en los Ultimos afios se ha producido una
polarizacion de los gustos de estos consumidores: las empresas especialistas en Ultima moda
por un lado y las superficies de venta de ropa a precios bajos han ganado terreno a los
generalistas, como los grandes amacenes, que fueron los protagonistas del sector hasta el
inicios o0 mediados de |os afios 90.

En Europa destaca todavia la fragmentacion de los distintos mercados locales lo que, unido a
la polarizacién antes mencionada, est4 favoreciendo de manera clara a unas empresas frente a
otras que pierden terreno. Esto, unido a la globalizacion de los gustos, hace que solo aquellas
ofertas que proporcionen a consumidor € producto adecuado, al precio adecuado y, sobre
todo, en e momento adecuado, puedan beneficiarse de los crecimientos del mercado.

El siguiente gréfico reflgja el nivel de consumo per cépita en ropa en los cinco mercados
europeos principales:

EURO
GASTO PER CAPITA EN ROPA
1.200 —e—|TALIA
- @--ALEMANIA
1.100 =& REINO UNIDO
—* -FRANCIA
—— ESPANA
1.000
900
800
700
600
500
400
Fuente: Retil Iniligence. 58 1904 1995 1996 1997 1998 1999

El gasto medio per capita en ropa y calzado en Europa en 1999 fue de 750 Euros,
aproximadamente, mientras que en Espafia fue de 498 Euros, un 42% inferior ala mediay un
33% inferior a los 4 mayores mercados europeos. Espafia ocupa €l puesto nimero 16 en €l
ranking europeo, encabezado por Luxemburgo y Suiza (Fuente: Estimaciones SSSB, Retail
Intelligence, Afio 2000: Datos referidos a la Unidn Europea mas Suiza).
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La distribucion de moda en Espafia

En Espafia, € consumo per capita en ropay calzado crecié rapidamente durante los afios 80 y
principios de los 90 debido a incremento de la renta disponible de |os consumidores.

Desde 1996, la evolucion de la economia ha activado € consumo en general. Como
consecuencia, las ventas de ropa se incrementaron en términos reales € 3,1%, 4,2% y 5,6%
durante 1997, 1998 y 1999, respectivamente.

Segun datos del Ministerio de Industria (CITYC, Centro de Informacion Textil y de la
Confeccién) el mercado espafiol de ropa alcanzo en 1999 los 3 billones de pesetas, incluyendo
impuestos. Esto coloca a Esparia en € 5° puesto del mercado europeo en términos de volumen
total de ventas, tras Alemania, Reino Unido, Francia e Italia.

PARTICIPACION DE LOSDISTINTOS MERCADOS LOCALESEN EL MERCADO EUROPEO DE
LA ROPAY EL CALZADO

Fuente : Euromonitor, Afio 2000
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1999
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La distribuciéon textil es un sector muy fragmentado en Espafia, s bien la entrada de nuestro
pais en la UE en 1986 marco e principio de un cambio. Hasta entonces, mas de dos tercios de
este sector habian estado en manos de pequefias empresas familiares. El desarrollo de grandes
centros comerciales en los 80 y 90, y la répida expansion de algunas cadenas especialistas han
sido los detonantes de estos cambios. Estas Ultimas han triunfado con e concepto de
integracion vertical, mas o menos intensa, peculiar de las cadenas espafiolas (“pronto moda’).

Laevolucion de las cuotas de mercado de cada subsector se reflgja en €l siguiente cuadro:

Canal 1985 1992 1998
ESPECIALISTAS 69% 67% 64%
Independientes 66% 57% 50%

Cadenas de moda 3% 10% 14%

NO ESPECIALISTAS 31% 33% 36%
Grandes Almacenes 15% 16% 14%
Hiperm./Supermercados 2% 5% 8%

Otros 14% 12% 14%

TOTAL 100% 100% 100%

Fuente: CITYC, Afio 1999

Los sectores de mas desarrollo han sido, sobre todo, e de cadenas de distribucion de moda,
que cas han quintuplicado su participacion en doce afios, aungque todavia mantienen
participaciones pequefias en comparacion relativa con otros paises europeos y € de
hipermercados. La tendencia creciente se mantiene para estos dos grupos, a costa, de los
independientes y de los grandes amacenes, respectivamente.
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La venta por catdlogo o por correo tiene escasa presencia en Espafia, con menos del 1% de las
ventas totales del sector y no existen expectativas de que esta situacion varie a medio plazo.
Respecto a la venta a través de Internet, la moda parece uno de los subsectores menos
vulnerables, dada la poca similitud entre la experiencia personal de comprar moda, y la
compra tipo por Internet. Segin  Boston Consulting Group, la tasa de penetracion del
comercio electronico en moda en EE.UU., e mercado més desarrollado del mundo, era de
solo el 0,1% en 1999.

Las empresas mas destacadas entre los especiadistas espafioles son e propio GRUPO
INDITEX, primera compafia por facturacion, seguido de Cortefiel y Mango. En cuanto a los
generdistas, la primera empresa en facturacion ha sido EI Corte Inglés, seguido de
Continente, Eroski y Pryca. (Fuente: Informe Anual Alimarket 1999, Retail Intelligence).

Competencia

Es dificil definir globalmente la competencia directa de GRUPO INDITEX, dado que se
encuentra a 31 de enero de 2001 en 33 paises con cinco cadenas diferenciadas. Por |o anterior,
puede decirse que GRUPO INDITEX compite en cada mercado con aquellas empresas que
oferten moda a los consumidores, sean locales o multinacionales. Por citar algunos gemplos,
en Espana algunos de los competidores son los citados Mango y Cortefiel, asi como El Corte
Inglés, los hipermercados y otras muchas cadenas nacionales y extranjeras. Los siguientes
cuadros reflgjan las magnitudes mas importantes de las empresas de la competencia.

Ventas (Mill. | Nimerode| N°de

NOMBRE Fuente Ejercicio Ptas) tiendas paises
Empresas que distribuyen otros
productos, ademas de moda:
El Corte Inglés @ 1999 1.630.000 474 1
Carrefour %) 2000 6.256.114 1.898 21
Empr esas especializadas en moda:
Gap ) 2000 2.152.475 3.676 5
C&A %) 1999 831.930 444 10
HM %) 2000 663.706 682 14
Inditex €) 2000 435.049 1.080 33
Benetton © 1999 329.444 7.000 120
Cortefiel ©) 2000 112.237 567 8
Mango 0 2000 128.949 511 49
Adolfo Dominguez (3) 2000 16.155 186 11

(1) Estimaciones de analistas (2) Paginas web corporativas (3) Cuentas anuales
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A continuacién se presenta un cuadro con informacién complementaria sobre alguno de ellos:

Afio 2000

Mercado | Beneficio Beneficio Ventas por

doméstico neto sobreventas | tienda (*)
Gap USA 208.495 9,7% 586
Hennes & Mauritz Suecia 47.212 7,1% 973
I nditex Espafia 43.133 9,9% 403
Cortefie Esparia 8.378 7,5% 198
Adolfo Dominguez Espafia 1.101 6,8% 87

(*) Ratio no comparable por diferente superficie media de tienda

IV.1.3.ESTRUCTURA ORGANIZATIVA DEL EMISOR

1V.1.3.0.Introduccion

GRUPO INDITEX es un grupo internacional de distribucién de moda integrado por cinco
cadenas — ZARA, PULL & BEAR, MASSIMO DUTTI, BERSHKA y STRADIVARIUS -
gue congtituyen areas de negocio diferenciadas. En los siguientes apartados se describen las
caracteristicas principales de las mismas.

La estrategia multicadena permite al GRUPO segmentar el mercado y diversificar su fuente
de ingresos, permitiéndole acceder a una clientela méas amplia en términos de edad, género y
gustos. Esta estrategia se identifica claramente en los rasgos que definen e modelo de
negocio de INDITEX, que se resumen a continuaci on:

1.

Flexibilidad en la adaptacion de la produccion a la demanda de los consumidores
mediante e control de la cadena de suministro y la capacidad de enfocar la produccion
propia o de proveedores alos cambios de tendencia dentro de cada campafia comercial.

Estrategia multicadena, basada en formatos comerciales conocidos y con redes de tiendas
extensas.

Imagen de tienda cuidada, tanto en la localizacion como en € exterior e interior de las
mismas.

Orientacion al cliente, tanto como fuente de inspiracion como desde el punto de vista de
servicio a mismo.

Logistica orientada al servicio rapido y constante alas tiendas.
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6. Flexibilidad de la politica de expansion, adaptada a crecimiento con tiendas propias,
franquiciadas o en régimen de Joint Venture, y capaz de crear nuevos formatos o de
incorporar otros ya existentes y potenciarlos.

A continuacién se incluye un gréfico que permite comprender la organizacion del Grupo y las
relaciones entre las diferentes cadenas y la sociedad matriz.

R INDITEX
Sociedad cabecera de Grupo
v .
ZARA ftradivaniy
Y
Pullarno Bear i
b ‘ * !
COMDITEL

i
1 i 1
H i H
i i i
et im it me i e e e e i st s e e it et ot e e e s s m ke

— Servicios corporativos del Grupo (Ver gpartados!V.1.3.1 Servicios centrales corporativosy 1V.2.1. Industria de Disefio textil, SA.)

----- P>  Servicios centrales de cadena Zara, desarrolladospor INDITEX (Ver apartado 1V.2.1. Industria de Disefio Textil, SA)

»  Aprovisionamiento de una parte de los tejidos y servicios de falricacion (Ver subapartados detransformacién de tejidos
y fabricaciénen 1V.2.2.3. Flexibilidad e integraci6n vertical).

IV.1.3.1. Servicios Centrales Corporativos

Cada una de las cadenas del GRUPO dispone de autonomia en la gestion de los aspectos
comerciales de su negocio. En paralelo, ciertas funciones son total o parcialmente asumidas
por los Servicios Centrales Corporativos del GRUPO, debido a su carécter estratégico o a la
conveniencia de aprovechar las sinergias y economias de escala. Buena parte de las funciones
corporativas se desarrollan por INDITEX, que agrupa tanto dichas funciones comunes a todas
las cadenas como aquéllas propias de la cadena ZARA. Esto es asi por ser ZARA la primera
cadena creada por e GRUPO y la que conserva una mayor importancia tanto en volumen de
negocio como en estructura interna de personal .

El cuadro siguiente reflgja la asignacion de funciones entre INDITEX y las cadenas del
GRUPO.
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Funciones Cor por ativas

Funciones Compartidas

Funciones Propias
de Cada Cadena

Direccién Estratégica
Secretaria General

Inmuebles y Expansién
Control de Gestién

Direccion General
Disefio

Asesoria Juridica Servicios Generales Compras

Palitica Financiera Internet Producto

Asesoria Fiscal Imagen Tienda
Mercado de Capitales Direccioén de Tiendas
Administraciony Sistemas Logistica

Seguros Gestion de Personal
Comunicacion

Recursos Humanos

Propiedad Industrial

Las cadenas tienen equipos directivos y sedes centrales independientes de los de INDITEX.
Esta independencia esta fomentada por INDITEX de forma que su desarrollo sea
completamente auténomo y liderado siempre por sus propios equipos. En @ mapa se indica la
localizacion de los servicios centrales de las cadenas del GRUPO:

Arteixo (A Corufia)
ZARA

(*) PULL & BEAR, que actuamente esta situado en Arteixo (A Corufia) tiene previsto € traslado alas nuevas instalaciones de Naron
(A Coruia) durante el gercicio 2001.

IV.1.3.2. ZARA

ZARA fue creada en 1975, por GRUPO INDITEX. Sus servicios centrales estdn ubicados en
Arteixo (A Coruiia).

El posicionamiento comercia de ZARA se centra en ofrecer la Ultima moda (moda viva) con
calidad media y precios medios-bgjos. ZARA tiene un publico objetivo amplio, ofreciendo
moda para mujer, hombre y nifio con un rango de edad entre recién nacidos y 45-50 afios. Su
oferta comercial se caracteriza por una constante renovacion de producto.

Para dar respuesta a dicho planteamiento, ZARA dispone de una estructura industrial
integrada. De este modo, ZARA abarca todo € ciclo de negocio de la moda (disefio, compras,
produccién, logisticay gestion de tiendas).

Al cierre del gercicio 2000, ZARA estaba presente en 29 paises con 449 tiendas y ha
supuesto un 78,2% de la cifra de negocios de GRUPO INDITEX.
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IV.1.3.3. PULL & BEAR

PULL & BEAR fue creada por INDITEX en 1991 y tiene sus servicios centrales en Arteixo,
(A Coruiia). En €l gjercicio 2001 esta previsto su trasladado a Poligono do Rio do Pozo en
Narén (A Corufia).

PULL & BEAR es una cadena de moda basica e informal, para un publico objetivo entre 14 y
28 afos. Si bien iniciamente nacié como una cadena de hombre, en 1998 se introdujo la linea
de mujer. Esta cadena tiene un posicionamiento de precios medios-bgos y no tiene actividad
de produccién propia. Aungue controla todo su disefio, encarga una parte importante de su
produccion a proveedores situados en paises asiéticos.

Al cierre del gercicio 2000, PULL & BEAR estaba presente en 10 paises con 229 tiendas y
ha supuesto un 6,6% de la cifra de negocios de GRUPO INDITEX.

IV.1.3.4MASSIMO DUTTI

MASSIMO DUTTI fue fundado en Barcelona en 1983. GRUPO INDITEX adquirié una
participacion inicial en 1991, tomando el control de la cadena en 1995. En e gjercicio 2000,
MASSIMO DUTTI trasladd sus servicios centrales desde Martorell (Barcelona) a Tordera
(Barcelona).

MASSIMO DUTTI es una cadena de moda formal e informal para un publico objetivo entre
25 y 45 anos. Su producto es de calidad media-ata con precios medios. Inicialmente nacio
como una cadena de hombre y en 1996 se introdujo una linea de mujer.

MASSIMO DUTTI no cuenta con produccion propia, si bien controla una parte sustancia de
la produccion de materia prima y producto final que realiza en proveedores externos. La
mayor parte de la mercancia que vende esta fabricada por proveedores espafioles y
portugueses.

Al cierre del gercicio 2000, MASSIMO DUTTI estaba presente en 12 paises con 198 tiendas
y ha supuesto un 7,0% de la cifra de negocio de GRUPO INDITEX.

IV.1.3.5.BERSHKA

BERSHKA fue fundada por GRUPO INDITEX en 1998 y sus servicios centrales estan
ubicados en Tordera (Barcelona).

BERSHKA es una cadena que ofrece Ultima moda para un publico femenino entre 13 y 23
anos. Su producto es de calidad media con un posicionamiento de precios medios-bgjos.
BERSHKA no cuenta con produccién propiay realiza sus productos en proveedores externos.
No obstante, tiene una estrecha relacion con los proveedores, situados principalmente en
Esparia, y ala gestion integral en la cadena de suministro.

Al cierre del gercicio 2000, BERSHKA estaba presente en 4 paises con 104 tiendas y ha
supuesto un 5,2% de la cifra de negocio de GRUPO INDITEX.
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IV.1.3.6. STRADIVARIUS

STRADIVARIUS fue fundada en 1993. INDITEX adquirio un 90,05% de STRADIVARIUS
en noviembre de 1999. Sus servicios centrales estan ubicados en Sabadell (Barcelona).

STRADIVARIUS es una cadena que ofrece moda para clientes urbanos a un publico objetivo
femenino entre 15 y 27 afos. Su producto es de calidad media con un posicionamiento de
precios medios-bagjos. No cuenta con produccion propia y realiza su produccion en
proveedores externos.

Al cierre del gercicio 2000, STRADIVARIUS estaba presente en 7 paises con 100 tiendas y
ha supuesto un 2,8% de la cifra de negocio de GRUPO INDITEX.

IV.1.4.PRINCIPALESMAGNITUDES DE GRUPO INDITEX

1VV.1.4.0. Fecha de cierre contable

El gercicio anual fisca de GRUPO INDITEX abarca el periodo comprendido entre e 1 de
febrero de cada afio natural y €l 31 de enero del afio siguiente. La razon de este cierre es que
durante el mes de enero de cada afio se produce € fin de la campafia de invierno. De esta
forma, el cierre del gercicio fiscal coincide con €l final de una campaia comercial, y e nivel
de existencias de la campafa terminada es mucho menor a existente e 31 de diciembre,
facilitando su recuento y valoracion y proporcionando una imagen mas fiel de la actividad.

En & presente Folleto, y a efectos de ssimplificar la denominacion de cada gjercicio fiscal, se
entenderd por gjercicio 2000 el periodo comprendido entre el 1 de febrero de 2000 y € 31 de
enero de 2001; se entendera por gercicio 1999 el periodo comprendido entre €l 1 de febrero
de 1999 y e 31 de enero de 2000; se entendera por gercicio 1998 e periodo comprendido
entre el 1 de febrero de 1998 y el 31 de enero de 1999, y asi sucesivamente.

IV.1.4.1. Balances de situacion consolidados a 31 de enero de 2001 (gjercicio 2000), 31 de
enero de 2000 (gjercicio 1999) y 31 de enero de 1999 (gjercicio 1998)

A continuacion se presentan los balances de situacion consolidados del GRUPO a cierre de
los tres Ultimos gjercicios.
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L as agrupaciones realizadas en los balances de situacion adjuntos respecto a los incluidos en
las cuentas anuales de GRUPO INDITEX, son las siguientes:

GRUPO INDITEX
BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999

MILLONES DE PESETAS

2000 | |_1999 | | 1008
ACTIVO |
Activos fijos netos 224.828 188.588 147.426
Inmovilizaciones financieras 6.873 5.700 4.658
Autocartera 524 180 180
TOTAL INMOVILIZADO 232.225 194.468 152.264
FONDO DE COMERCIO 14.827 16.325 194
GASTOS A DISTRIBUIR 3.740 4.006 3.089
Existencias 40.772 31.357 26.230
Deudores y periodificaciones 25.189 21.460 13.670
Inversiones financieras temporales y tesoreria 33.921 27.365 25.233
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 99.882 80.182 65.133
TOTALACTIVO 350.674 294.981 220.680
| PASIVO |

Capital suscrito 15.557 15.400 15.400
Reservas 136.332 99.143 71.160
Beneficio atribuible a la Sociedad dominante 43.133 34.070 25.480

Dividendo a cuenta (200)
FONDOS PROPIOS 194.822 148.613 112.040
Intereses minoritarios 1.876 2.344 1.247
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 341 311 332
Provisiones para riesgos y gastos 3.537 3.503 2.088
Acreedores a largo plazo 38.568 48.409 30.989
Acreedores a corto plazo 111.530 91.801 73.984
TOTAL PASIVO 350.674 294.981 220.680

El epigrafe “Activos fijos netos’ incluye los epigrafes Gastos de establecimiento,
Inmovilizaciones inmateriales e Inmovilizaciones materiales de los balances de situacion

correspondientes a cada g ercicio.

El epigrafe “Reservas’ incluye los saldos de las siguientes lineas de los balances de
situacion incluidos en las cuentas anuales: Prima de emision, Reserva de revalorizacion,
Otras reservas de la sociedad dominante; Reservas de sociedades consolidadas por
integracion global o proporcional, Reservas en sociedades puestas en equivalencia y

Diferencias de conversion.
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= Se han agrupado ciertos epigrafes de naturaleza semejante a efectos de su simplificacion y
mejor comprension. Es el caso de Inversiones financieras temporales y Tesoreria, asi
como de Deudores y Ajustes por periodificacion del activo.

IV.1.4.2. Cuentas de resultados consolidadas a 31 de enero de 2001 (gjercicio 2000), 31 de

enero de 2000 (gjercicio 1999) y 31 de enero de 1999 (gercicio 1998)

En este apartado se presentan las cuentas de resultados consolidadas de los tres ultimos
gercicios del GRUPO.

Grupo Inditex
Cuenta de resultados en cascada de los ejercicios 2000,1999 y 1998
Datos en millones de pesetas y % sobre cifra de negocios
2000 1999 1998
Cifra de negocios 435.049 338.607 268.665
Coste de ventas 212.481 164.458 133.089
Margen bruto (Gross Profit) 222.568 174.149 135.576
Gross Margin 51,2% 51,4% 50,5%
Gastos operativos 135.800 105.857 81.392
Cash flow de explotacién (EBITDA) 86.768 68.292 54.184
EBITDA margin 19,9% 20,2% 20,2%
Amortizaciones de inmovilizado 20.710 16.054 13.295
Amortizacién del fondo de comercio 1.740 566 92
Provisiones 1.110 2.394 614
Resultado de operaciones (EBIT) 63.208 49.278 40.183
EBIT margin 14,5% 14,6% 15,0%
Carga financiera neta 2.283 929 946
Resultado ordinario (Ordinary Income) 60.925 48.349 39.237
Ordinary margin 14,0% 14,3% 14,6%
Pérdidas (Beneficios) extraordinarios (444) (303) 1.137
Beneficio antes de impuestos (EBT) 61.369 48.652 38.100
EBT margin 14,1% 14,4% 14,2%
Impuestos 17.790 14.338 12.660
Beneficio consolidado (Net Income b(_af_ore 43.579 34.314 25,440
minorities)
Beneficio (Pérdida) atribuido a la minoria 446 244 (40)
Benef|_C|o del eje.I’CICIO atribuido a la 43.133 34.070 25480
sociedad dominante (Net Income)
Net income margin 9,9% 10,1% 9,5%
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Esta cuenta de resultados muestra la generacién de mérgenes en cascada, para facilitar su
entendimiento. En el Capitulo V.3.2. se concilia esta cuenta con la incluida en las cuentas
anuales de cada gercicio, y se incluye un andlisis de las variaciones de las distintas partidas
de ingresos, gastos y margenes consolidados.

IV.1.4.3.Andlisis de los ingresos consolidados

En este apartado se ofrece informacion referente a los ingresos consolidados de los tres
altimos gjercicios.

Comenzamos analizando la composicion de las ventas netas consolidadas de los gercicios
2000, 1999 y 1998, que se resumen en el cuadro siguiente:

GRUPO INDITEX
DESGLOSE DE LA CIFRA DE NEGOCIOS DE LOS TRES ULTIMOS EJERCICIOS (Millones de Pesetas)

2000 1999 1998
% sobreel| % Var. % sobre | % Var. % sobre el
Importe Total 00/99 Importe el Total 99/98 Importe Total
Ventas netas en tiendas propias 382.684 88,0% 28,3%| 298.286 88,1% 26,2%| 236.416 88,09
Ventas netas a franquicias 25.650 59% 66,1% 15439  4,6% 49,4%| 10.333 3,8%
Otras ventas textiles (ventas a sastres y restos) 20.933 4,8% 43,8% 14556  43% 28,2% 11.352 4,2%
Prestacion de servicios 4.386 1,0% (5,6%) 4645 14% 51,8% 3.059 1,1%
Otras ventas 1.396 0,3% (75,4%) 5681 1,7% (24,3%)] 7.505 2,8%
TOTAL 435.049  100%  28,5%| 338.607 100% 26,0%]| 268.665  100%

Ventas en tiendas propiasy ventas a franquiciados

Las ventas en tiendas propias incluyen las ventas, expresadas en millones de pesetas, de las
tiendas que e Grupo opera directamente en todo el mundo, convertidas a pesetas a tipo de
cambio medio del gercicio. Las ventas a franquiciados son los ingresos que proceden de las
ventas del Grupo a las empresas titulares de tiendas con rétulos del Grupo en régimen de
franquicia. El crecimiento conjunto de ambas cifras, fue del 27% en 1999 y del 30% en 2000,
y es consecuencia de dos factores fundamentales:

a) Laaperturade nuevas tiendas (crecimiento de superficie de ventas)
b) El incremento de ventas en tiendas comparables

a) Incremento de superficie

El nimero de tiendas operadas por € propio Grupo o en régimen de franquicia a fina de los
tres Ultimos gjercicios es € siguiente:
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DETALLE DE TIENDAS PROPIAS Y FRANQUICIADAS AL FINAL DE CADA EJERCICIO
2000 1999 1998
Gestion | Franqui- Gestion | Franqui- Gestion | Franqui-
Formato Propia cias Total Propia cias Total Propia cias Total
Zara 422 27 449 377 18 395 345 10 355
Massimo Dutti 120 78 198 98 82 180 87 69 156
Pull & Bear 199 30 229 177 26 203 175 23 198
Bershka 102 2 104 68 1 69 38 1 39
Stradivarius 65 35 100 46 29 75 n/a n/a n/a
Total 908 172 1.080 766 156 922 645 103 748

A continuacién se muestra la estructura porcentual de tiendas propias y franquiciadas en cada
uno de los formatos del Grupo, asi como la variacion en el nimero de tiendas franquiciadas:

DETALLE DE TIENDAS PROPIAS Y FRANQUICIADAS AL FINAL DE CADA EJERCICIO EN PORCENTAIJE
2000 1999 1998
Var. Var.
franquicias franquicias
Gestion s/total Gestion s/total Gestion
Formato Propia Franqui- cias | 2000/1999(*) Propia Franqui- cias | 1999/1998(*) Propia Franqui- cias

Zara 94,0% 6,0% 14 95,4% 4,6% 18 97,2% 2,8%
Massimo Dultti 60,6% 39,4% -6,2 54,4% 45,6% 14 55,8% 44,2%
Pull & Bear 86,9% 13,1% 0,3 87,2% 12,8% 12 88,4% 11,6%
Bershka 98,1% 1,9% 05 98,6% 1,4% -1,2 97,4% 2,6%
Stradivarius 65,0% 35,0% -3,7 61,3% 38,7% n/a n/a n/a
Total 84,1% 15,9% -1,0 83,1% 16,9% 31 86,2% 13,8%

(*) Variacion de franquicias calculada como la diferencia entre el porcentaje que representan en un ejercicio menos el del ejercicio anterior

Como puede observarse, mientras en € caso de Zara €l nimero de tiendas franquiciadas ha
aumentado su peso en los dos Ultimos afios, debido a la expansiéon de la cadena en paises de
Oriente Medio, Massmo Dutti y Stradivarius han reducido la proporcién de tiendas
franquiciadas, debido al mayor crecimiento de tiendas propias y a la conversion de algunas
tiendas franquiciadas en propias.

Antes de desglosar la superficie de dichas tiendas, conviene definir lo que se entiende por
superficie de venta. La superficie de venta de cada tienda incluye los metros (tiles dedicados
directamente a la venta, y por lo tanto susceptibles de exponer producto. Dicha superficie no
incluye ascensores, huecos de escalera, almacenes de tienda, aseos, vestuarios, 0 partes del
local comercial no utilizadas. Incluye, sin embargo, la superficie dedicada a escaparates y a
probadores.
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Normamente las tiendas de mayor superficie de venta aportan menores ventas por metro
cuadrado. A medida que aumenta el tamafio medio de las tiendas de |as diferentes cadenas del
Grupo, € ratio tiende a disminuir. El tamafio medio de tienda a 31 de enero de 2001, 2000 y
1999 era de 497, 468 y 428 metros cuadrados, respectivay aproximadamente

La superficie aproximada de venta total del Grupo a final de los tres dltimos gjercicios era la
siguiente:

SUPERFI'CIE TOTAL DE VENTA (mz) EN TIENDAS DE
GESTION PROPIAY TIENDAS FRANQUICIADAS

2000 1999 1998
Zara 408.600] 344.300] 260.000
Pull & Bear 35.000] 29.000] 26.500
Massimo Dutti 36.000 30.000 23.500
Bershka 36.000 22.500 10.500

Stradivarius 21.000] 15.000] n/a
TOTAL 536.600f 440.800] 320.500

b) Variacién de ventas en tiendas compar ables

La variacion de ventas en tiendas comparables es la medida mas comin dentro del sector de
distribucion para evaluar e comportamiento de las ventas.

Esta medida, asociada siempre a un periodo de tiempo establecido, compara las ventas de las
tiendas que han estado abiertas durante la totalidad de dicho periodo y durante la totalidad del
mismo periodo del afio anterior, con la misma superficie de venta (mismo periodo con misma
superficie). El tipo de cambio utilizado para convertir a moneda local las ventas en tiendas
extranjeras es e mismo en ambos periodos (utilizandose para ello € del periodo més
reciente), de modo que €l indicador no se vea aterado por las fluctuaciones de las divisas. Las
cifras de ventas utilizadas en su calculo se incorporan netas de los impuestos incluidos en €l
precio de venta a publico (IVA en € caso de Espafia). Se expresa en tanto por ciento y puede
presentar valores positivos o negativos. Puede calcularse para todas las tiendas o para una
parte de ellas (por ggemplo un pais, un area geografica, etc.).

A continuacion se ofrece un detalle de la variacion de ventas en tiendas comparables, por
semestres fiscales y por afios completos, para los tres Ultimos gercicios y para e conjunto de
tiendas del Grupo:
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EVOLUCION EN TIENDAS COMPARABLES DEL
GRUPO

Periodo 2000 1999 1998

1° semestre 13% 6% 13%

2° semestre 9% 5% 12%

Total afio 9% 5% 11%

Debe hacerse notar que la base de tiendas y ventas de cada periodo es diferente, por 1o que
puede ocurrir que € incremento en tiendas comparables de un afio completo (por gemplo
1998) sea inferior a los incrementos individuales de cada uno de los dos semestres que
componen € afio fiscal.

Otros epigrafesincluidos en la cifra de negocios

Ventas a sastres y restos son ventas de materias primas y auxiliares a talleres exteriores
encargados de confeccionar prendas para el Grupo asi como las ventas del producto terminado
no vendido en las tiendas del Grupo a finalizar las camparfias comerciales.

El epigrafe de prestacion de servicios incluye principalmente los ingresos derivados de los
royalties recibidos de las franquicias, asi como de distribuidores de productos de cosmética
con marcas del Grupo que se venden por canales diferentes a los de las tiendas del Grupo, los
arreglos de prendas facturados a los clientes de las tiendas propias y los ingresos procedentes
del alquiler aterceros de activos que posee € Grupo, bésicamente una aeronave.

Los importes que aparecen bgo la denominacion “Otras ventas’ recogen ingresos de
actividades no relacionados con la distribucién de moda, basicamente venta de vehiculos y
promociones inmobiliarias. Al 31 de enero de 2001, e Grupo habia cesado su actividad en
uno de los dos concesionarios de automoviles que poseia, y tenia la intencién de desprenderse
del otro. Asimismo habia terminado su actividad de promocién inmobiliaria, reduciéndose
esta actividad a la venta de | os activos restantes.

IV.1.4.4.Andlisis de ventas y beneficios por cadena

En este apartado se pretende explicar e peso especifico de cada una de las cadenas de
distribucion en e negocio del GRUPO. Con €llo se pretende facilitar la comprensién del resto
del capitulo, en e que se realiza una descripcion de cada una de las cadenas que componen €l
GRUPO INDITEX. Para €ello se sigue un doble enfoque: andlizar las ventas de cada unidad
de negocio en los ingresos del GRUPO y en los resultados antes de intereses e impuestos
(EBIT).

Se ha calculado € EBIT como las Ventas netas, menos € Coste de ventas, los Gastos
operativos y las Dotaciones para amortizacion del inmovilizado, del fondo de comercio y las
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provisiones para riesgos de naturaleza operativa. No todas las empresas calculan €l EBIT dela
misma manera, por lo que las cifras del EBIT de otras compafiias pueden no ser comparables
con las nuestras.

La razén para elegir e EBIT como € nivel adecuado de desglose es que los diferentes
componentes de la cuenta de resultados consolidada (carga financiera, resultados
extraordinarios, impuestos y resultados de minoritarios), no guardan relacion con la gestion de
cada una de las unidades de negocio, sino con la politica financiera del GRUPO, con la
normativa de consolidacion fiscal y con la existencia de socios en diferentes sociedades.

A estos efectos, se ha optado por incorporar a EBIT las provisiones parariesgos y gastosy la
amortizacion de los fondos de comercio de consolidacion, de modo que la aportacion de cada
cadena se presente neta del cargo correspondiente por e fondo de comercio aflorado en €
proceso de consolidacion, que en las cuentas anuales figura como un resultado ordinario no de
explotacion.

Por otra parte, lo que se pretende es determinar 1os margenes de contribucion a los ingresos y
beneficios del GRUPO realizados por cada cadena de distribucion, con independencia de las
sociedades que juridicamente redlizan la actividad. Asi, se han agrupado las diferentes
personas juridicas en funcion de la cadena para la cua realizan su actividad.

Aportacion ala cifra de negocios consolidada

A continuacién se desglosa la aportacion de cada unidad de negocio a la cifra de negocios
consolidada:

APORTACION DE CADA UNIDAD DE NEGOCIO A LA CIFRA DE NEGOCIOS CONSOLIDADA
(Millones de Pesetas)
Ejercicio 200 jercicio 1999 Ejercicio 1998
% sobre % Var. % sobre % Var. % sobre
Importe total 00/99 Importe total Qa/a8 Importe tota
Zara 340.190 78,20% 27,51% | 266.785 78,79% 22,94% | 217.006 80,80%
Pull & Bear 28.724  6,60% 20,04% 23.928 7,07% 9,07% 21938 8,20%
Massimo Duitti 30.630 7,04% 27,70% 23.985 7,08% 19,66% 20.044  7,40%
Bershka 22437 5,16% 64,34% 13.653 4,03% 267,51% 3715 1,40%
Stradivarius (*) 12.064 2,77% 175,25% 4383 1,29% _ _ _
Otros (**) 1.004 023% -82,90% 5873 1,73% -1,49% 5962 2,20%
TOTAL 435.049 100% 28,48% 338.607 100% 26,03% 268.665 100%

*)

Debe tenerse en cuenta que las ventas incorporadas a las cifras consolidadas por STRADIVARIUS

desde el 31 de enero de 1999 al 31 de enero de 2000 corresponden a la parte proporcional de sus ventas por €l
periodo en el que formé parte del GRUPO. (La fecha de formalizacién de contrato de compra es de 11 de
noviembre de 1999 y la consolidacion de datos econdémicos es desde 1 de octubre de 1999 a 31 de enero de
2000).

(**) Otros:. recoge importes incluidos en la cifra de negocios consolidada que no corresponden a ningunade las
cadenas del GRUPO, sino a actividades no relacionadas con el negocio principal.
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Aportacién al Resultado de Operaciones (EBIT) Consolidado

En cuanto a la aportacion de cada cadena al EBIT consolidado, la siguiente tabla muestra su
desglose:

APORTACION DE CADA UNIDAD DE NEGOCIO AL RESULTADO DE OPERACIONES (EBIT) CONSOLIDADO
(Millones de Pesetas)
Ejercicio 2000 Ejercicio 1999 Ejercicio 1998
Importe | % sobretotal | % Var.00/99 | Importe |% sobretotal | % Var.99/98| Importe | % sobretotal
Zara 54562  86,3% 32,0% 41320 83,9% 16,6% 35.437 88,2%
Pull & Bear 4,014 6,4% 40,7% 2.852 5,8% 14,6% 2.489 6,2%
Massimo Dutti 3.375 5,3% 16,6% 2.894 5,9% 22,4% 2364  5,9%
Bershka 1389 2,2% 17,5% 1182 2,4% cs. (609)  (1,5%)
Stradivarius (531) (0,8%) n/a 281 0,6% -
Otros 399 0,6% (46,7%) 749 15% 49,2% 502  1,2%
TOTAL 63.208 100,0% 28,3% 49.278  100,0% 22,63% 40.183  100,0%

Nota: c.s. = cambio de signo

(*)  Debe tenerse en cuenta que los beneficios incorporados alas cifras consolidadas por STRADIVARIUS se
presentan netos de la amortizacion del fondo de comercio generado en su adquisicion, y en el gjercicio
1999 se incluyen los resultados generados en los Gltimos cuatro meses del gjercicio 1999, por ser éste €l
periodo incorporado alas cifras consolidadas.

(**) Otros: recoge importes incluidos en el EBIT consolidado que no corresponden a ninguna de |as cadenas
del GRUPO, sino a otras actividades no relacionadas con el negocio principal de distribucién de moda.

IV.1.45.Andlisis de la internacionalizacion del GRUPO

Andizaremos e grado de internacionalizacion del GRUPO utilizando los siguientes
pardmetros.

= NUmero de tiendas por paisesy cadenas
» Cifrade negocios por &rea geografica

Como informacion complementaria, e apartado 1V.1.4.7 ofrece informacion sobre otras
magnitudes de gestion, tales como la venta en tiendas, por éreas geograficas.

NuUmero detiendas por paisesy cadenas al cierre del Ultimo gjercicio

El cuadro siguiente muestra un detalle de las tiendas del GRUPO por pais a 31 de enero de
2001.
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GRUPO INDITEX. DETALLE DE TIENDASPOR PAISESAL 31 DE ENERO DE 2001
. Massmo QDUEELS?)?\I
PAIS ZARA Pull & Bear Duitti Bershka | Stradivarius] TOTAL | propias
ESPANA 220 165 137 83 87 692 646
PORTUGAL 32 29 25 12 6 104 78
FRANCIA 63 1 64 64
BELGICA 12 1 8 21 13
HOLANDA 2 2
REINO UNIDO 7 7 7
ALEMANIA 6 1 7 7
SUECIA 5 5
NORUEGA 1 1
ANDORRA 1 1
AUSTRIA 3 3
DINAMARCA 1 1
POLONIA 2 2
GRECIA 15 4 19 19
MALTA 2 2
CHIPRE 2 1 1 2 2 8
ISRAEL 9 14 23
LIBANO 2 2 4
TURQUIA 4 4 4
KUWAIT 2 1 1 4
DUBAI 2 2 1 5
ARABIA SAUDI 5 1 3 2 11
BAHREIN 1 1
QATAR 1 1
CANADA 3 3
ESTADOSUNIDOS 6 6 6
MEXICO 23 11 7 41 30
VENEZUELA 4 4 4
BRASIL 5 5 5
ARGENTINA 8 8 8
CHILE 2 2 2
URUGUAY 2 2 2
JAPON 6 11 17 6
TOTAL TIENDAS 449 229 198 104 100 1.080 908
% Tiendasen Espafia 49% 72% 69% 80% 87% 64% 71%
% Tiendasextranjerg 51% 28% 31% 20% 13% 36% 29%

Como puede verse, mas de la mitad de las tiendas de ZARA estén situadas fuera de Espaiia.
El desarrollo internacional del Grupo se inici6 a final de la década de los 80, s bien en los
ultimos afios se ha intensificado en lo que se refiere al nimero de paises en los que € Grupo
tiene presencia.
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La tabla siguiente muestra e nimero de paises en los cada una de las cadenas del Grupo tenia
tiendas al finalizar cada uno de los Ultimos tres gjercicios:

NUMERO DE PAISES CON TIENDAS DE GESTIOI\J PROPIA O
FRANQUICIADA AL FINAL DE CADA ARO

2000 1999 1998
Zara 29 25 16
Massimo Dutti 12 12 9
Pull & Bear 10 9 9
Bershka 4 3 3
Stradivarius 7 5 n/a
GRUPO 33 30 21

Como puede observarse, Zara es la cadena que mayor nimero de paises ha incorporado a su
red de tiendas en este periodo. A continuacion se muestra € detalle de los mismos,
diferenciando entre paises cuyas tiendas son de gestion propia o franquiciada:

PAISES EN LOS QUE ZARA HA COMENZADO SU ACTIVIDAD EN LOS TRES ULTIMOS ANOS

Afio 2000 Afio 1999 Afio 1998
Gestion propia | Franquicias | Gestion propia| Franquicias ] Gestién propia| Franquicias
Dinamarca Andorra Alemania Polonia Japon Kuwait
Austria Qatar Canada Arabia S. Reino Unido Libano
Uruguay Barhein Argentina Turquia (*)
Chile Dubai Venezuela
Brasil
4 paises nuevos 9 paises nuevos 7 paises nuevos

(*) Turquia comenz6 en regimen de franquicia en 1998. En 1999 Inditex adquiri6 la mayoria del capital de la sociedad que gestiona
las tiendas Zara de dicho pais y en 2000 completé su participacion hasta el 100%.
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Cifra de negocios por area geografica

La tabla siguiente muestra e desglose de la cifra de negocios en funciéon del &rea geogréfica
en gque se encuentra la sociedad que aporta la facturacion a la cifra de negocios consolidada
durante los tres Ultimos gercicios:

CIFRA DE NEGOCIOS POR AREA GEOGRAFICA (Millones de pesetas y % sobre el total)
Area 2000 % 1999 % 1998 %
Sociedades espafiolas 252.104 57,9% 202.674  59,9% 166.345 61,9%
Sociedades en el resto de Europa 115.745  26,6% 95.023 28,1% 79.624  29,6%
Sociedades en América 64.768 14,9% 39.797 11,8% 22.316 8,3%
Sociedades en el resto del mundo 2.432 0,6% 1.113 0,3% 380 0,1%
Total sociedades no espafiolas 182,945 42,1% 135.933  40,1% 102.320 38,1%
TOTAL 435.049 100% 338.607 100% 268.665  100%

La cifra de negocios de sociedades espafiolas incluye las ventas a franquiciados, tanto de
Esparia como del resto del mundo.

A continuacién se incluye un desglose de cada uno de los epigrafes de la cifra de negocios en
funcién del domicilio social de las sociedades que aportan dichas cifras:

DESGLOSE DE LOS DIFERENTES COMPONENTES DE LA CIFRA DE NEGOCIOS POR SOCIEDADES ESPANOLAS Y
EXTRANJERAS (Millones de pesetas)
Ejercicio 2000 Ejercicio 1999 Ejercicio 1998
Sociedades | Sociedades Sociedades | Sociedades Sociedades | Sociedades
= . Total = . Total = . Total
espafiolas | extranjeras espafiolas | extranjeras espafiolas | extranjeras
Ventas netas en tiendas propias 202980 179.704 382.684| 164.676 133.610 298.286] 135.465 100.951 236.416
Ventas netas a franquicias 24.816 834  25.650) 15.439 0 15.439 10.333 0 10.333
Otras ventas textiles (ventas a sastres y restos) 20.933 0 20933 14.556 0 14.556 11.352 0 11.352
Servicios prestados 2.289 2.097 4.386 2.385 2.260 4.645 1.724 1.335 3.059
Otras ventas 1.086 310 1.396) 5.618 63 5.681 7.471 34 7.505
TOTAL 252104 182.945 435.049| 202.674 135.933 338.607| 166.345 102.320  268.665

La facturacion a franquicias en 2000 por parte de sociedades extranjeras se debe a la
facturacion de mobiliario y materiales de construccion de tiendas que en gercicios anteriores
se incluia dentro de lalinea “ Servicios prestados’.
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1V.1.4.6.Andlisis de la cuenta de resultados de una tienda

A continuacion se presenta la Cuenta de Resultados en cascada para una tienda media del
GRUPO tomando como base de célculo las ventas en tiendas propias y los margenes bruto y
operativo (EBIT) de cada uno de los Ultimos tres gjercicios.

Cuenta de resultados de la tienda media del GRUPO

2000 1999 1998
Ventas 421 389 367
Coste de la mercancia vendida (206) (192) (192)
Margen Bruto 215 197 174
Margen bruto sobre ventas 51,0% 50,6% 47,6%
Gastos de personal (66) (61) (57
Otros gastos operativos (65) (61) (54)
Total gastos operativos: (132) (122) (111)
Gastos operativos sobre ventas 31,2% 31,3% 30,3%
Amortizaciones y provisiones (23) (22) (19)
Beneficio operativo sobre ventas 5,4% 5,6% 5,2%
Beneficio operativo 61 53 44
Beneficio operativo sobre ventas 14,4% 13,7% 12,1%

Los gastos operativos incluyen tanto los gastos directos de tienda como todos los costes
indirectos, imputados en funcion de la cifra de negocios de cada tienda.

1V.1.4.7.Ventas en tiendas

A continuacion se ofrecen varios desgloses sobre una magnitud de gestion: las ventas en
tiendas. Esta variable, frente a la cifra de negocios, compara cantidades homogéneas, dado
gue tiene en cuenta las ventas de una tienda sea cua sea su titularidad juridica (de gestion
propia, en Joint Venture o franquiciada. Ademés, no incorpora ninguna cantidad de las
incluidas en la cifra de negocios, tales como royalties, servicios, ventas a sastres, €etc..
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Definicidon de ventas en tiendas.

Es el resultado de agregar |as ventas, netas de los impuestos incluidos en € precio de venta a
publico, readlizadas en tiendas con rotulo de aguna de las cadenas del Grupo, con
independencia de que la tienda sea operada por la compafiia, por una sociedad de Joint-
Venture o por un franquiciado. Se diferencia de las ventas netas incluidas en la cifra de
negocios en gue éstas Ultimas incorporan las ventas de las tiendas franquiciadas a precio de
ceson a franquiciado. La cifra de ventas en tiendas, por lo tanto, no es una magnitud
contable sino de gestion, que da una idea del volumen de negocio del Grupo a precios de
venta a publico sin impuestos. Se expresa en cifras absolutas, por € importe de las ventas de
un periodo, netas de los impuestos incluidos en e precio de venta a puablico, y convertidas a
ladivisade expresion al tipo de cambio medio del periodo de que se trate.

Una de las formas de medir la productividad de la superficie de venta es a través del ratio de
ventas por metro cuadrado. Es € ratio resultante de dividir las ventas en tiendas que han
estado abiertas durante todo €l afio entre la superficie de venta de dichas tiendas (es decir, solo
las que han estado abiertas el periodo completo). El cuadro siguiente muestra la evolucion de
esta magnitud durante los tres ultimos gercicios para el conjunto del Grupo:

VENTAS POR METRO CUADRADO (Pesetas)
2000 1999 1998

Ventas por metro cuadrado 928.000 882.000 849.000

Las cifras de la tabla anterior deben analizarse teniendo en cuenta algunos factores como los
digtintos niveles de precios en cada pais o la fata de homogeneidad en € tamafio de las
tiendas. Si e Grupo crece més en aquellos paises con mayor precio de venta, se produce una
mejora de este ratio de manera mecanica, sin que ello responda a una mayor eficiencia.

Ventas en tiendas por area geografica

De cara a redizar una distribucion de los ingresos por &reas geogréficas, es conveniente
homogeneizar 10s ingresos por ventas en tiendas franquiciadas (registrados a precio de cesién
entre e GRUPO y sus franquiciados) y aquellos generados en tiendas de gestion propias
(registrados a precio de venta a publico neto de impuestos incluidos en € P.V.P.), asi como
excluir de la base de cdculo las ventas incluidas en la cifra de negocios que no corresponden
a ventas en tiendas. Por €llo, la tabla siguiente muestra la distribucion de las ventas en tiendas
de gestion propiasy franquiciadas, de acuerdo con la definicion de Ventas en tiendas incluida
anteriormente.
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GRUPO INDITEX
Ventas en tiendas por area geografica
Ejercicio 2000 Ejercicio 1999 Ejercicio 1998
% sobre % sobre
Area Importe total Var. 00/99 Importe total Var. 99/98 Importe % sobre total
Espafia 206.473| 47,6% 20,4% 171.447| 51,5% 25,4% 136.735 53,9%
Europa 128.157| 29,6% 23,3% 103.918| 31,2% 20,0% 86.563 34,1%
América 65.415| 151% 59,5% 41.021| 12,3% 73,7% 23.611 9,3%
Resto 33.648| 7.8% 105,7% 16.358| 4,9% 136,8% 6.909 2,7%
Total 433.693| 100% 30,3% 332.744| 100% 31,1% 253.818 100%

Aportacién ala cifra de ventas en tienda

A continuacion se muestra la aportacion de cada cadena a las ventas en tiendas del Grupo:

Ventas en Tiendas por Cadenas
2000 1999 1998
Zara 7% 78% 83%
Massimo Duitti 8% 8% 8%
Pull & Bear ™0 ™ 8%
Bershka 5% 4% 1%
Stradivarius 3% 3% n/a

Porcentaje de ventas en tiendas de cada cadena en el extranjero respecto al total

A continuacion se presenta un detalle del porcentaje de ventas en tiendas en € extranjero,
para cada una de las cadenas del GRUPO para los tres Ultimos gercicios.

Por centaje de ventas en tiendas fuera de
Espafia respecto al total
Cadenas 2000 1999 1998

Zara 59,2% 54,7% 49,9%
Massimo Duitti 35,1% 30,8% 28,9%
Pull & Bear 32,0% 31,4% 27,8%
Bershka 21,7% 20,3% 23,3%
Stradivarius 17,7% 8,5% na
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Las cadenas que componen € GRUPO han incrementado en los tres dltimos afios la
participacién de sus negocios en e exterior. El crecimiento del GRUPO y de cada una de sus
partes ha sido mayor en e extranjero que en Espafia. Las ventas en tiendas en €l extranjero
han crecido un 41% en 2000 y un 38% en 1999, apoyadas por las nuevas aperturas del
GRUPO fuera de Espafia. En los ultimos dos afios e GRUPO ha incrementado su nimero de
tiendas en 332, de las cuales 129 han sido aperturas en €l extranjero. Todas las cadenas del
GRUPO han apostado por la internacionalizacion y actualmente el GRUPO esta presente en
33 paises.

IV.2. PRINCIPALESACTIVIDADES DEL EMISOR

IV.2.0INTRODUCCION

GRUPO INDITEX es un GRUPO internacional de distribucién de moda integrado por cinco
cadenas — ZARA, PULL & BEAR, MASSIMO DUTTI, BERSHKA y STRADIVARIUS -
que constituyen areas de negocio diferenciadas, pero con caracteristicas comunes:

= Actividad Internacional: Todas las cadenas tienen actividades fuera de Espafia, sin
romper por ello la unidad de negocio (red de tiendas, servicios centrales, logistica,
aprovisionamiento, imagen, etc...).

= Diferentes actividades. Cada cadena tiene estructurado su negocio en diferentes
sociedades en funcion de la especializacion que requiere la cadena de valor (distribucion
en tiendas, logistica, fabricacion, etc...).

= Servicios compartidos: Existen ademas servicios comunes a todo e GRUPO que no
pueden englobarse dentro de una sola cadena.

Cada una de las cadenas de distribucién de moda posee autonomia en la gestion del negocio.
Esto hace que convivan dentro del GRUPO modelos de negocio diferentes, aunque con una
filosofia comun. Por ello, la manera mas adecuada de describir el GRUPO es describiendo y
analizando cada una de sus cadenas.

IV.2.1. INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL S.A. (SOCIEDAD MATRIZ)

Industria de Disefio Textil, S.A. (INDITEX) es la sociedad matriz del GRUPO INDITEX, en
la que se ubican tanto los servicios centrales corporativos como |os departamentos centrales
de la Cadena ZARA. El apartado 1V.1.3.1 describe cudles son los servicios centrales
corporativos y € grado de independencia de cada una de las cadenas, incluyendo ZARA.

A continuacion se presenta un detalle de los principales ingresos y gastos de INDITEX
durante los tres Ultimos gjercicios.
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Detalledelosingresosde INDITEX

A continuacion se muestran los ingresos de INDITEX de los tres Ultimos gercicios:

DETALLE INGRESOS INDITEX (Millones de Pesetas)
2000 1999 1998

Ventas netas de mercaderias 153.173 120.227 105.468
Ventas netas de tejidos 30.751 25.485 23.747
Prestacion de servicios 2.094 1.259 1.252
Ventas de otros productos 1.988 1.773 1.858
Ingresos por propiedad Industrial 7.688 6.635 5.501
Otros ingresos accesorios de explotacion 1.084 412 296
Ingresos de participaciones en capital 28.524 7.731 7.379
Otros ingresos financieros 3.261 1.461 1.287
Ingresos de caracter extraordinario 177 38 15

TOTAL 228.740 165.021 146.803

El cuadro anterior contiene las fuentes de ingresos de INDITEX y sus lineas de actividad
como sociedad individual. Conviene vincular €l origen de dichos ingresos con la su posicion y

actividad econdmica dentro del GRUPO:

Como empresa que realiza las actividades propias de los servicios centrales corporativos
del GRUPO, percibe ingresos por prestacion de servicios de las distintas sociedades
consolidadas.

En su papel de central financiera del GRUPO en Espafia, cubre las necesidades de
financiacion de las sociedades espafiolas, cobrando intereses de mercado por dicha
financiacion, y centralizando la mayor parte de las operaciones financieras.

Como titular de las principales marcas del GRUPO recibe royalties de algunas sociedades
dependientes de distribucién y de sociedades encargadas de explotar los derechos de
marca. En el capitulo V se incluye un detalle de estos ingresos.

Como cabecera del GRUPO, recibe ingresos de sus participaciones de capital, es decir,
dividendos procedentes de |as diferentes sociedades participadas.

Como sociedad gque engloba los servicios centrales de la cadena ZARA, redliza las ventas
de tgjidos a las sociedades de fabricacion y la venta de mercancias a las sociedades de
distribucion de ZARA, o a terceras partes en € caso de ventas de restos de camparias
anteriores. Todas las transacciones de INDITEX con sociedades del GRUPO se redlizan a
precios de mercado.
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El capitulo V.3.1. contiene la cuenta de resultados de Inditex.

Detalle de los gastos de INDITEX

DETALLE GASTOS INDITEX (Millones de Pesetas)
2000 1999 1998

Consumo de mercaderias 136.410 108.594 95.714
Consumos de materias primas y otras materias 33.153 25.859 23.228
Otros gastos externos 665 497 361
Gastos de personal 6.300 5.684 3.861]
Amortizaciones 2.826 2.024 1.633
Otros gastos de explotacion 11.703 7.452 5.699
Gastos de caracter financiero 5.248 1.802 1.245
Var. de las Provisiones de participaciones de capital 3.725 3.322 1.266
Gastos de caracter extraordinario 1.807 38 112
Impuesto sobre sociedades (2.517) (2.354) 1.561

TOTAL 199.320 152.918 134.680

Al igua que en e caso de los ingresos, los gastos de INDITEX pueden vincularse con su
actividad y posicion dentro del GRUPO:

Como sociedad que redliza las funciones propias de los servicios centrales corporativos,
soporta e coste de los departamentos centrales corporativos, descritos en e apartado
IV.1.3.1. bgo @ titulo “Funciones corporativas’ (Direccion estratégica, Secretaria
General, etc..) y bgjo € titulo “Funciones compartidas’ ( Inmuebles y expansion, control
de gestion, etc..). Dichos costes son basicamente gastos de personal y amortizaciones.

En su papel de centra financiera del GRUPO en Espafia, recoge los excedentes de
liquidez de las sociedades espafiolas, a las que paga un interés de mercado por dicha
disposicion. Dichos excedentes son utilizados para reducir su propio nivel de deuda o
para cubrir las necesidades de otras sociedades. El capitulo V.3.4. incluye un detalle de
los saldos por este concepto al cierre de los tres Gltimos gercicios.

Como cabecera del GRUPO, ostenta la titularidad de una parte significativa de las
sociedades del GRUPO, y le corresponde provisionar la inversion en sociedades
dependientes cuyos recursos propios contables son inferiores alainversiéon de capital.

Como sociedad gque engloba los servicios centrales de ZARA, soporta los costes de los

departamentos centrales de la cadena descritos en e apartado 1V.1.3.1. bgo € titulo
“funciones propias de cada cadena’ (disefio, personal, logistica, imagen de tienda, etc...).
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= Como sociedad que redliza € aprovisionamiento de mercancias de la cadena ZARA,
realiza las compras de materias primas (principalmente tgidos) que posteriormente vende
a las sociedades de fabricacion, y le compra a éstas los productos terminados que
posteriormente vende a | as sociedades de distribucién (tiendas) de la cadena ZARA.

El capitulo V.3.2. contiene una explicacion de cada una de las partidas de gasto del cuadro
anterior, y € capitulo V.3.3. un estado de flujos de cagja de INDITEX correspondiente a
los tres Ultimos gjercicios.

Todas las transacciones de INDITEX con € resto de empresas del GRUPO se readlizan a
precios de mercado. Los precios de transferencia entre INDITEX y las diferentes
sociedades del Grupo se fijan determinando los margenes habituales en transacciones de
este tipo dentro del sector, segln apreciacion de la propia compafia.
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1V.2.2. ZARA
1V.2.2.0. Introduccion

ZARA fue la primera cadena creada por INDITEX y la que actualmente sigue aportando un
mayor volumen de ventas a GRUPO. Latabla siguiente muestra sus principales magnitudes:

PRINCIPALES MAGNITUDES DE ZARA

Descripcion 2000 Var. 00/99 1999 Var. 99/98 1998

Ventas 340.190 27,5% 266.785  22,9% 217.006
Coste de ventas 158.945  30,0% 122.247  20,8% 101.214
Margen Bruto 181.245  25,4% 144,538  24,8% 115.792
Gastos operativos 126.683  22,7% 103.218  28,5% 80.355
Resultado de operaciones (EBIT) 54562  32,0% 41.320 16,6% 35.437
% de ventas sobre total ventas GRUPO 78,2% - 78,8% - 80,8%
% de EBIT sobre total EBIT GRUPO 86,3% - 83,8% - 88,2%
N© Tiendas a final de ejercicio 449  13,7% 395  11,3% 355

ZARA fue creada en mayo de 1975, fecha en la que se abrid la primera tienda de este nombre
en A Coruina. Desde € primer momento el producto principa ala venta era la ropa de mujer,
hombre y nifio.

Iniciadlmente las prendas a la venta eran mayoritariamente producidas en las fabricas del
GRUPO. Poco a poco, la gama de producto se fue complementando con articulos de
proveedores externos.

El gréfico siguiente muestra la evolucién del nimero de tiendas de ZARA en Espafiay en €
extranjero desde su creacion.
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TIENDAS ZARA ESPANA Y EXTRANJERO
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IV.2.2.1. Descripcién general de ZARA
Existen cinco rasgos especificos que definen el modelo ZARA:
1. Su posicionamiento diferenciado
2. Flexibilidad e integracion vertical
3. Centralizacion de las decisiones comerciales
4. Politica de expansion flexible
5. Vocacion internacional
IV.2.2.2 Posicionamiento

El posicionamiento de ZARA esta basado en ofrecer a cliente Ultima moda, con una amplia
gama de productos, calidad media-alta, precios medios-bajos y establecimientos atractivos.

La idea que inspira a ZARA es poner a disposicion de los clientes las Ultimas tendencias en
moda, convertidas en prendas précticas, asequibles para un alto porcentgje de la poblacion. De
este modo, ZARA es una aternativa tanto a los grandes almacenes, con oferta generalista, y a
las boutiques independientes, con una gama de producto mas limitada, menor capacidad de
respuesta a los cambios en lamoday precios normamente mas el evados.

El publico objetivo de ZARA abarca desde los recién nacidos hasta personas que hayan
superado los 45-50 afios. ZARA ofrece ropa, calzado y complementos en tres Secciones.
Mujer, Hombre y Nifio. La tabla siguiente muestra la evolucién del porcentaje de ventas por
seccion en ZARA, asi como un gréfico que recoge la participacion media de cada una de estas
tres secciones en las ventas en tiendas propias en 1os tres Ultimos gercicios:
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EVOLUCION PORCENTAJE DE VENTAS POR SECCION EN ZARA
2000 1999 1998 Media
Mujer 58% 57% 59% 58%
Hombre 22% 22% 21% 22%
Nifio 20% 21% 20% 20%
Total 100% 100% 100% 100%

Dentro de cada seccion existen diferentes lineas de producto, que segmentan la oferta
comercial en funcién de laedad y € tipo de pablico.

Dentro de la seccion de M uj er hay tres lineas principales: Woman (linea de producto formal
basado en las tendencias mas importantes de la moda internacional, de calidad alta y precio
medio); Basic (colecciones con menor componente de moda, de calidad media y precios
medios bgjos) y Trafaluc (linea de producto, més informal que las anteriores, enfocada a un
publico més joven, de calidad mediay precios medios bgjos).

Laseccion de Hombre ofrece distintas lineas para cubrir los gustos de clientes méas 0 menos
clasicos, con necesidades de prendas formales, deportivas, basicas, etc.

La seccién de Nifio dispone de lineas de producto en funcién de laedad y e sexo (bebé, nifio,
nifia, etc.). La cadena ZARA incluye 43 tiendas que venden exclusivamente productos de la
seccién de Nifio (38 de ellas estan en Espafia y las 5 restantes en Portugal). Dichas tiendas
utilizan el rétulo exterior “ Kiddys Class” .

Cada una de las secciones y lineas anteriores incluye calzado y accesorios disefiados
especificamente para las mismas. Las secciones de Mujer y Hombre disponen de una gama de
productos cosméticos y fragancias, introducida en diciembre de 1999.

IV.2.2.3. Flexibilidad e Integracién Vertica

A continuacion se recoge € esquema de la evolucion temporal de un ciclo productivo estandar
en ZARA, comparado con e modelo tradicional del sector textil.
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Modelo ilustrativo de Ciclo completo por temporada

Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre4 Trimestre 5
Visita a Disefioy (Giszmpradematerlasprlmas -
ferias . -
i Compr as de productos terjminados
E Compromiso de compra i Compromiso de compra Respuesta a demanda
: 15%— 20% ! 50% —60% A0%—50%

Produccién propia
15% 85%

Distribucién y venta en tiendal
15% +20% 80% - 85%

V'S'.ta a Disefio Prese .t?r Produccién Distribucion
GHES coleccion

Compromiso Respuesta
de compra ademanda
80%-100% 0%-20%

TEMPORADA

CD}'—':;PWLTFW

Compromiso

de compra
45%-60%

I:I FARA

B Esténdar delaindustriatextil

Como se puede observar en €l gréfico anterior, 10s procesos productivos se realizan en ZARA
de forma continua a lo largo de toda la temporada, comenzando las tareas de disefio y
aprovisionamiento de materias primas entre tres y seis meses antes de su inicio. Durante este
espacio temporal, la compafia se abastece de, aproximadamente un 65% del tejido mientras
gue €l restante 35% sera suministrado durante la temporada.

En cuanto a compromiso de compra sobre las prendas terminadas adquiridas a proveedores
externos al GRUPO, se redliza una peticién gradual, acordando en firme suministros por €l
equivalente a un 15-20% del total entre tres y seis meses antes del inicio de la campafia,
ampliadndose esta cantidad al 50-60% en el momento del inicio de dichatemporada. El restante
40%-50% se adquiere durante la propia temporada.

En la parte de los aprovisionamientos correspondientes a produccion propia, Gnicamente un
15% se redliza antes del inicio de latemporada, fabricandose un 85% durante la misma.

La distribucion es continua durante la temporada, con un envio inmediatamente previo a
comienzo, denominado internamente coleccion inicial, que supone entre el 15% y € 20% de
la coleccion completa de la temporada. Posteriormente, y ya dentro de la temporada, ZARA
adaptard y producira las lineas que tengan méas éxito y nuevos productos inspirados en la
informaciéon que se transmite desde las tiendas diariamente y en € andlisis continuo de las
Ultimas tendencias. Las reposiciones de producto y los nuevos modelos de la coleccion se
distribuyen desde entonces dos veces por semana.
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El porcentge de suministro que ZARA se ha comprometido a adquirir se eleva a los
porcentajes que a continuacion se muestran:

COMPROMISO INICIAL DE MERCANCIA AL
COMIENZO DE LA TEMPORADA

Seccidon Mujer Entre 40% y 50%
Seccién Hombre Entre 55% y 65%
Seccién Nifio Entre 55% y 65%

Como compromiso inicial se entiende la mercancia comprada o acordada en firme con
proveedores al comienzo de la temporada.

Los porcentgjes de producto comprometidos o producidos durante la temporada permiten
disponer de capacidad de respuesta ante la demanda detectada dentro de ese mismo periodo,
paliando de modo importante el riesgo de moda.

A fin de satisfacer dicha demanda en € plazo més breve posible GRUPO INDITEX cuenta
con veinte (20) fébricas que producen prendas fundamentalmente para ZARA. Dieciocho (18)
de ellas estan situadas en Arteixo, donde también se encuentran los Servicios Centrales y €
principal centro de distribucién de ZARA. Cada una de esas fébricas esté especializada en la
fabricacion de determinados articulos, como se recoge en el apartado posterior de fabricacion
propia.

El principal riesgo que asume cada temporada una empresa de distribucion de moda reside en
tener que disefiar y escoger con mucha anticipacion el producto que después vendera en sus
tiendas, ya que suelen transcurrir entre 9 y 12 meses desde que se disefia y se ordena su
produccién, normalmente a proveedores externos, hasta que se pone a la venta. De este modo,
la capacidad de reaccion a situaciones de falta de acierto en € producto que los clientes
demandaran es mas escasa cuanto mayor sea el espacio temporal que separe las decisiones de
abastecimiento y la venta en tiendas. Dicho “gap” temporal es dificil de acortar, debido a las
necesidades de logistica y amacenamiento de las compafiias tradicionales, asi como a los
plazos de servicio de |los proveedores.

Cuando se producen discordancias significativas entre e producto que efectivamente
demandan los clientes y aquel que se decidié comprar, se acumulan inventarios de dificil
salida a los precios iniciamente estimados. La manera de liquidar dichos productos es
mediante la reduccion de su precio de venta, ya sea mediante promociones comerciales o
durante los tradicionales saldos d fin de temporada. En ambos casos, |a reduccién de precio de
venta conlleva la consiguiente erosion de los margenes comerciales. En el caso de Zara, para
cada camparia, entre el 15% y e 20% de las ventas se producen habituamente durante el
periodo de rebajas, mientras que e importe de las ventas de restos tras € fina de la campafa
comercial no alcanza el 1% de la cifra de negocios.
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Pero e riesgo moda no puede solo definirse como la existencia de producto no deseado por
los clientes. Su otra vertiente es la fata de capacidad de respuesta para incrementar |os
volumenes disponibles de aguellos productos de mas aceptacion.

En cuaquiera de las dos situaciones, € riesgo moda tiene que ver con e concepto “tiempo de
aprovisionamiento” (ead time), por o que la manera de minimizar dicho riesgo es mediante
el control de la cadena de suministro. Para reducir su duracion este control no implica
necesariamente la propiedad de las instalaciones de fabricacion, sino que puede conseguirse a
través de una estrecha relacion con los proveedores, que sera més facil de obtener cuanto més
cerca estén éstos del centro de decisién comercial de la cadena. Un buen gemplo de ello son
el resto de cadenas integradas en GRUPO INDITEX, como se vera més adelante. En €l caso
de ZARA, @ volumen de ventas de la cadena (més de cien millones de prendas a afio) y sus
origenes como fabricante, justifican la produccién a través de fabricas propias.

La integracion vertical de ZARA permite controlar todas las fases de la cadena de vaor que
existen entre € disefio y la decisiéon de fabricar un modelo, y su posterior venta al cliente .
Esto le permite contar con los siguientes periodos de tiempo, desde e disefio de la prenda
hasta que la sitila en una de sus tiendas :

2 semanas, cuando se trata de la repeticion de un producto o ligera modificacion de un
disefio ya existente.

5 semanas, cuando € articulo es de nueva creacion.

El grafico siguiente reflga e flujo circular de esta gestion, integrando e disefio, la
produccion, lalogisticay la venta a por menor.

Cap. IV .- 36-



DISTRIBUCION
PROPIA O AJENA

El gréfico siguiente, elaborado segun la informacion de la que dispone INDITEX, muestra
tres modelos diferentes de negocio, que reflgjan como el modelo integrado de ZARA cubre

todos los eslabones de |a cadena de valor frente a otras compafiias del sector:

< 4 GESTION DE
DISENO FABRICACION TIENDAS

p - 000 4
COMPRA PRODUCTO
GA P ‘A PROVEEDORES DISTRIBUCIONS
- EXTERNOS
COMPRA PRODUCTO
H & M A PROVEEDORES DISTRIBUCIOR
> EXTERNOS
COMPRAPRODUCTO <
N EXT A PROVEEDORES DISTRIBUCIONS
P —
S§BRICACION
BENET TON s ranQuens

L
INTEGRADO
ZARA
A

Nota: Este gréfico recoge los distintos eslabones de |a cadena de valor de las empresas de distribucidn textil.
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El modo en e que ZARA organiza su modelo integrado puede explicarse con mayor
profundidad examinando un diagrama de los flujos que se producen, desde € disefio de una
prenda hasta su venta en latienda. A continuacion se presentan de manera sintetizada dichos

flujos:
icaR . bri i 0 i6
Disefio Compra de tejido a P iy coe ) Recepcion de
Tiendas Patronaje fabricantes externog | CHOOLET/DENLLO/FIOS/GLENCARE produccién
Producto GOA/HAMPTON/KENNER propia y compras
. NIKOLE/SAMLOR/SIRCIO/STEAR
ZARA Sra /Cab/Nifio | bompra de hilo y tejidg | /TRISKOTUGEND/YEROLIZINTURA -
INDITEX SA y transformaciéon LOgIStlca
de tejido Zapatos TEMPE (50%) A|macenaje
COMDITEL (100%) Confeccion Gestion de
Tintoreria,estampacion Talleres Exfernos pedidos
y a(’:abado Control de Calidad Expedlcmn
FIBRACOLOR Planchado, Acabado, Etiquetado Aduana
(39%) Fabricas Propias(100%) Distribucién
Produccién y Compra de Punto
KETTERING (100%) CENTRO DE
NOSOPUNTO (51%) DISTRIBUCION
. ZARA
Tinte en Prenda LOGISTICA
Compra producto
a fabricantes externos
VENTA EN ~ PRODUCCION
TIENDA DISENO Y APROVISIONAMIENTO Y COMPRA LOGISTICA

(*) Entre paréntesis seincluye el porcentaje de participacion de GRUPO INDITEX en cada unade las empresas
mencionadas.

A continuacion se describen los principales elementos del modelo integrado de ZARA,
siguiendo el esquema siguiente:

» Departamento Comercial (Disefio, Producto-Tiendas y Compras)
= Transformacion de tgjido

» Fabricacion

= Logistica

= Ventaen tienda

Departamento Comercial

El Departamento Comercial de ZARA esta integrado por equipos de Disefio, Producto-
Tiendas y Compras. Trabgjan conjuntamente con e fin de asegurar la fluidez de la
informacion que se recibe de las tiendas, |a actividad propia de creacion de moda y la cadena
de suministro. Ademas, existe un grupo de patronistas cuya mision es la fabricacion de
prototipos de prendas, necesarios antes de que se tome la decision de fabricar o comprar cada
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uno de los modelos disefiados. EI Departamento Comercial de ZARA estd compuesto por
unas 300 personas, aproximadamente.

Disefio

El disefio de todas las prendas de la cadena ZARA se rediza internamente. Las fuentes de
inspiracion de los equipos de disefio de ZARA son la asistencia a ferias, libros o revistas de
tendencia, visitas a ciudades con especial sensibilidad hacia la moda en todo € mundo, €
cine, la televisidon, los movimientos juveniles y culturales y, sobre todo, la informacion
captada de los clientes en las tiendas. Simultaneamente a disefio de las prendas, se
seleccionan los tgjidos parala Coleccién Inicia

El Departamento Comercial trabgja en tres temporadas al mismo tiempo: aquella cuyo
producto esta en las tiendas, parala cua se disefian 0 se deciden repeticiones y variaciones; la
siguiente, sobre la que se trabagja para tener preparada la coleccién inicial; y la consecutiva a
ésta

ZARA apuesta por gamas de producto muy amplias durante la temporada. Ello permite
introducir varias veces por semana nuevos disefios. En e cuadro se indica € nuimero de
modelos diferentes puestos ala ventaen los tres Gltimos gercicios:

MODELOSREALIZADOS

2000 1999 1998

TOTAL 9.845 10.744 8.758

Estas cifras recogen € nimero de model os/calidad realizados, concepto que se define como €
disefio de una prenda determinada para su produccién con una materia prima especifica.

Producto-Tiendas

Los Equipos de Producto-Tiendas, agrupan a las personas que reciben permanentemente
informacién de las tiendas, y contrastan el grado de éxito de cada producto y las sugerencias
sobre el mismo. Su tarea es hacer llegar a diario a Departamento Comercia esta informacion
para que los disefiadores y compradores adapten la oferta comercia a la demanda de los
consumidores.

Compras
El proceso de compras abarcala compra de tegjido y la compra de prendas confeccionadas.

La compra inicial de tgjido, aproximadamente el 50% de la campafa, se realiza unos 3 6 4
meses antes del inicio de la campafia, con € objeto de disponer de suficiente inventario de
materia prima para la fabricacion de la campafia. En € aprovisionamiento de tejidos juega un
papel fundamental Comditel, S.A., una empresa del GRUPO que suministra € 45%
aproximadamente del tejido que compra ZARA. El papel de esta sociedad se analiza con mas
detalle en el apartado siguiente. El restante 55% proviene de empresas proveedoras situadas
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en Europa (95%), Asia (4%) y Centroamérica (1%), a los que se compra con mayor
anticipacion, en generd.

ZARA trabgja con mas de 1.000 calidades (tgjidos y variaciones sobre tejidos) de materia
prima, en funcidon de las tendencias de la moda en cada campafia. Esto provoca una gran
variabilidad en los precios medios de adquisicion de materia prima, que no tienen por €elo
representatividad.

La decision de producir en fabricas del GRUPO o comprar a terceros se toma teniendo en
cuenta el coste, los plazos de entrega, la rentabilidad, etc. Se busca un nivel de competencia
entre todos los proveedores, incluyendo a las fébricas propias. La produccion de las fabricas
del GRUPO esta, en términos generales, mas enfocada hacia los productos con mayor riesgo
moday de caracteristicas especificas.

La compra a productores externos se realiza fundamentalmente desde los servicios centrales
de la cadena ZARA. Las oficinas de compra que el GRUPO tiene en Hong Kong y Shanghai
canalizan una parte de los pedidos a proveedores asiéticos. Los responsables de compras
siguen en su actuacion los principios recogidos en el codigo ético mencionado en € capitulo
VI.

Para el aprovisionamiento de calzado y complementos existen equipos similares, que
colaboran con cada seccién para lograr la coordinacion de las colecciones.

La tabla siguiente representa e porcentaje de prendas vendidas por ZARA (calculado sobre
PVP) que han sido fabricadas por empresas del GRUPO.

ORIGEN DE LA MERCANCIA (participacion en PVP)

Empresas del GRUPO
Externo

TOTAL

Ejercicio 2000 Ejercicio 1999 Ejercicio 1998
44% 50% 53%
56% 50% 47%

100%

100%

100%

La reduccion de la fabricacion propia a lo largo de los Ultimos gjercicios como porcentgje de
la mercancia vendida estd muy relacionada con las tendencias de la moda en las pasadas
campafias, en las que la demanda se ha decantado por un producto mas basico y de menor
valor afiadido.
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A continuacién se desglosa la procedencia de la mercancia adquirida a proveedores externos:

ORIGEN DE LA MERCANCIA EXTERNA (Participacion en coste)
Ejercicio 2000 Ejercicio 1999 Ejercicio 1998

ESPANA 20% 25% 2%
PORTUGAL 22% 24% 2%
RESTO UE 5% D% 10%
RESTO EUROPA 15% 11% 8%
ASIA 2% 23% 19%
RESTO MUNDO % 8% ™%

100% 100% 100%

Transformacion de Tejido: COMDITEL

Comditel, S.A. es una sociedad propiedad al 100% de INDITEX, fundada en 1987 y con sede
en Barcelona. Es un transformador (converter) de tgido. A 31 de enero de 2001 tiene una
plantilla de 16 personas.

A efectos de la cadena de suministro de ZARA, Comditel opera como un proveedor de tejido
acabado que trabgja en exclusva para GRUPO INDITEX y desarrolla las siguientes
funciones. compra de materia prima (principa mente hilo) para su tgjido, compra de tgjido no
acabado y gestion del tintado, estampado y acabado de tejidos.

En e gercicio 2000, COMDITEL ha suministrado a GRUPO INDITEX 22,8 millones de
metros de tgjido, de los que 20,3 millones de metros (89% del total) fueron adquiridos para
ZARA. Esto supone que un 45% del consumo de tegjido de ZARA procede de COMDITEL.
En cuanto a origen geografico del tejido suministrado por COMDITEL, a continuacion se
indica su procedencia:
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Area geogréfica % sobre el total de metros
Asia 0%
EU ex Espaia 30%
Buretex y Textil Rase (Espafia) 15%
Otros Espana 11%
Europano UE 1%
Total 100%

Para desarrollar su actividad de transformista de tejido, COMDITEL cuenta con varios
apoyos industriales:

Para transformar el hilo en tgjido. COMDITEL utiliza, entre otras, dos fébricas de
tejeduria en las que e GRUPO participa: Textil Rase (de la que es propietaria a 100%),
situada en Cardedeu (Barcelona), y Buretex, S.A. (participada en un 11,25%) situada en
Anglés (Gerona).

Tintado, acabado y estampado. INDITEX participa con un 39,97% en Fibracolor, SA.,
situada en Tordera (Barcelona), una de las mayores instalaciones de tintado, estampado y
acabado de Europa. Comditel procesa un 60% del total de los metros que transforma en
Fibracolor, o que supone ocupar una parte importante de la capacidad de esta compafiia.
Fibracolor trabagja también para otras muchas empresas del sector. La actividad de
COMDITEL se completa con otros acabadores, gjenos al GRUPO.
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Fabricacion propia

INDITEX cuenta con 20 sociedades dedicadas a la fabricacion, especializadas por tipo de
prenda. La mayor parte de ellas producen en exclusiva para la cadena ZARA. El cuadro que
figura a continuacion recoge la informacién principal de la estructura industrial del Grupo:

Part'i,ci- Unidades suministradas en 2000
pacion
L ocalizacion fisica del aotrascadenas

Nombre delasinstalaciones | Grupo Productos principales aZARA del Grupo
Conf. Goa, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Prendasinfantiles 2.177.789 2.589
Conf. Fios, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Camisas 3.176.564 1.394
Samlor, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Faldasy pantalones Sra. 2.425.647 -
Nikole, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Vestidosy blusas 1.197.935 -
Denllo, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Abrigosy blazier Sra. 1.675.699 -
Yeroli, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Corte paraDenllo - -
Choolet, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Faldasy cazadoras 1.556.795 112.344
Trisko, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Blazier y pantalones Caballero 1.706.603 -
Zintura, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Prendasinfantiles 4.407.642 -
Kenner, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Pantalones Cho-Sray faldas 1.247.903 -
Hampton, S.A. Arteixo (A Corufia) 100% | Faldasy vestidos 2.653.874 -
Sircio, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Blazier y blusa Sra. 1.205.286 -
Tugend, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Corte para Sircio - -
Stear, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Pantalones Sra. 5.019.147 9.272
Glencare, SA. Arteixo (A Corufia) 100% | Pantalonesy cazadora Sra. 2.615.923 -
Nosopunto, S.AA.(*) | Ferrol ( A Corufia) 51% Prendas de punto 3.610.143 1.908.835

Indipunt, S.A.(*) Narén (A Corufia) 51% Prendas de punto
Jema Cre. Inf. S.L. Ferrol (A Corufia) 46% Prendas de punto 608.829 139.020
Kettering, SA. Badalona 100% | Prendas de punto 6.044.390 389.493
Tempe, SA. Elche (Alicante) 50% Calzado 3.924.464 1.247.735
Totales | 45.254.633 3.810.682

(*) Se presentan conjuntamente Indipunt, S.A. y Nosopunto, S.A.
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Los equipos de compras son los responsables de decidir donde realizar la produccion y de
seguir la orden de fabricacion. Una vez decididos los modelos a redlizar, estos equipos
deberan acordar con las ditintas fabricas |os volUmenes y fechas de confeccion.

Las fabricas del GRUPO trabajan generamente en un solo turno. Sin embargo, las secciones
de corte de agunas de ellas trabgjan a doble turno durante algunos meses del afio,
coincidiendo con las épocas de mayor demanda de produccion. En términos de capacidad
técnica, las fabricas del Grupo estan, aproximadamente a unos hiveles de produccién cercanos
al 50% de su capacidad total.

El siguiente grafico muestra la evolucién mensual en e gercicio 2000 de la produccion de
prendas y nimero de trabajadores en el conjunto de las fabricas de confeccion del GRUPO:

~
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Marzo
Abril
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Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre
Enero

- ® 'N° de prendas —&— Trabajadores

Descripcion del proceso productivo interno

El Director de Fabrica es responsable del servicio y la cdidad de la produccion. El
Departamento Comercial le provee de materia primay é debe adecuar € proceso productivo
de sus instalaciones a la demanda recibida. Las fébricas cuentan con instalaciones
automatizadas para los procesos de marcada (optimizacion informatica del uso del tejido),
corte (mediante cabezas de corte robotizadas) y planchado (robots de planchado). El cosido de
las prendas se realiza fuera de | as instalaciones del GRUPO, en talleres externos.
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Talleres externos

El proceso de ensamblado de las piezas cortadas en las fabricas de confeccidn propias se
encarga a talleres de confeccion externos. Este proceso no es susceptible de automatizarse y
es intensivo en mano de obra por 1o que se considera adecuado realizarlo externamente.

A estos talleres se les suministra las prendas cortadas en piezas de tejido para su union e
incorporacion de fornituras y complementos. EI nimero de talleres es aproximadamente de
400, situados en su mayor parte en Espafia y Portugal (96%). Cada fabrica trabaja con sus
propios talleres, correspondiendo a cada Director la negociacion de precios y €l control de
calidad del trabajo de los mismos.

A los taleres situados en territorio naciona no se le facturan los materiales, sino que se le
envian en depdsito, y éstos cargan cantidades previamente fijadas por sus servicios. A los
talleres situados fuera de Esparia (fundamentalmente Portugal) se les facturan los materiales y
se les compran las prendas ensambladas. La contratacion de estos talleres se realiza con
sujecion a laregulacion laboral y fiscal.

Control de calidad de la fabricacion propia

Una vez que las prendas estan ensambladas, vuelven a la fébrica para su acabado (plancha,
embolsado, etiquetado) y ali se realiza e control de calidad de las mismas. Las prendas
terminadas son trasladadas al Centro de Distribucion de ZARA, mediante camiones o por
carriles autométicos que conectan una parte de las fabricas del GRUPO con el centro
logistico.

Logistica

La funcion logistica en ZARA tiene como objetivo organizar la distribucion para que cada
tienda reciba en el momento adecuado la mercancia que demandan sus clientes.

El Centro de Distribucién principal esta situado en Arteixo (A Corufid). Es € nlcleo de
recepcion de la mayor parte de los articulos que se enviaran a las tiendas de ZARA en todo el
mundo, tanto las producidas en las fébricas del GRUPO, como aquellas otras cuya fabricacion
se encomendo a terceros, a excepcion del calzado (enviado desde Elche) y los productos de
cosmética (enviados por € proveedor).

El Centro de Distribucion de ZARA (sociedad ZARA Logistica, SAA.) contaba con,
aproximadamente, 800 personas en plantilla a 31 de enero de 2001, y se refuerza
puntualmente con personal de empresas de trabajo temporal. Estos pueden llegar a 400 en un
momento de gran intensidad de trabajo. ZARA cuenta ademas con Centros de Distribucion de
menor tamafo en Argentina, México y Brasil.

El Centro de Distribucién principal envia mercancia dos veces por semana a las tiendas de
ZARA en todo en mundo. El transporte terrestre (aproximadamente un 80% de las unidades
enviadas en e gercicio 2000) es efectuado por una empresa externa al Grupo. El transporte
aéreo (aproximadamente un 20% del total en e gercicio 2000), se reaiza principamente
desde los aeropuertos de Santiago de Compostela y Oporto, en los que se trabga
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respectivamente con dos operadores logisticos principales, sin que exista contrato de
exclusividad con €llos.

El Centro de Distribucion mueve en temporada unos 2,5 millones de unidades por semana,
tanto de entradas como de salidas, de las cuales aproximadamente € 65% son de pagueteria
(prenda doblada) y €l 35% de confeccion (prenda colgada).

El stock medio en amacén se sitla entre 6 y 10 millones de prendas. Los productos
almacenados son la base sobre la que se realiza la oferta a las tiendas y sobre las que estas
efectdan los pedidos dos veces por semana. La programacion de entradas de mercancia de
proveedores aseguran la introduccion de productos nuevos cada semana 'y € mantenimiento
de los niveles adecuados de stock tanto en las tiendas como del propio Centro de Distribucion.
La acumulacion de mercancia para una campafia comercial comienza a producirse entre uno y
tres meses antes del comienzo de dicha campafia, de modo que se disponga del nimero de
articulos necesarios para enviar a las tiendas las colecciones iniciales. Como gemplo, la
estancia media en almacén de prendas compradas a terceros se sitlia inicialmente en 37 dias,
bajando a 15 dias en plena temporada.

En la actualidad, e Centro de Distribucion esta trabgjando a un Unico turno durante cuatro
dias a la semana, lo que reflga su potencia de crecimiento sin necesidad de inversiones
adicionales. Ademas, el traslado de PULL & BEAR a sus nuevas instalaciones en Naron (A
Corufia) liberard unos 30.000 nt de espacio que hasta e momento ocupaba. La superficie del
Centro de Distribucion estéd ocupada actual mente en un 50%.

Gestion del transporte

Lalogistica de ZARA permite que desde la recepcion del pedido en el Centro de Distribucion
hasta la entrega de la mercancia en las tiendas transcurren por término medio entre 24 y 36
horas para aquellas tiendas situadas en Europa y normalmente entre 24 y 48 horas para
aquellas situadas en América, Medio Oriente y Asia, salvo excepciones muy puntuales. Las
aplicaciones informéticas para gestionar este sistema han sido desarrolladas internamente.

Inexistencia de rupturas de suministro o cuellos de botella

En la historia de ZARA ningun acontecimiento o siniestro ha impedido e reparto desde €l
almacén a las tiendas, asi como tampoco se han producido estrangulamientos parciales en la
cadena de reparto.

Venta en Tienda

Latienda es e final del proceso, pero € centro del negocio del Grupo, pues ali es donde los
clientes encuentran el producto y transmiten la informacion que sera utilizada en alimentar €l
ciclo del negocio. El Encargado de tienda en ZARA es € responsable del producto (surtido y
reposicion) y del equipo de personas que en ella trabgjan, asi como del mantenimiento de la
tienda y su imagen, siempre bajo la supervision del equipo de Direccion de Tiendas. También
es quien transmite a la Central las impresiones de |os clientes sobre los productos.
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Las tiendas reciben dos veces por semana una oferta de producto desde e Centro de
Distribucién a través de un micro-ordenador personal, en funcion de la que los Encargados
realizan los pedidos de la mercancia que consideran mas adecuada para sus clientes.

El resto de la plantilla esta constituida por dependientes, cuyo nimero varia en funcion del
tamario, la localizacion y las caracteristicas especificas de cada la tienda, que desarrollan
tareas especificas en relacion con la colocacion del producto en tienda (coordinadores) o con
el cobro de las ventas (cajeras). Aproximadamente el 90% de los encargados han accedido a
su actual puesto por promocién interna.

1V.2.2.4. Decisiones Comerciales

L as decisiones comerciales méas importantes de ZARA se toman de forma centralizada por su
equipo directivo, con e fin de mantener la homogeneidad de la cadena. Estas son
fundamentalmente tres: los precios de venta a publico, la gestion del stock y la imagen de
tienda.

Politica de precios de venta

En un esquematradiciona de distribuidor de ropa, €l precio de venta se obtiene por la adicion
del coste de la mercancia vendida, los gastos de distribucion (alquileres, personal, etc.) y €
margen deseado. En € caso de ZARA € proceso es inverso y cada prenda nace con un precio
de ventayafijado desde su disefio.

Los precios de venta de ZARA en cada pais son fijados por e Departamento Comercial de
ZARA, en funcion de los precios de productos similares en otros establecimientos en los que
también pueden comprar los clientes. Después se buscan |os tejidos, materialesy proveedores
con los que pueda fabricarse dicho producto con e nivel de margen deseado.

El posicionamiento de ZARA respecto de la competencia es diferente en cada pais. Por €llo,
ZARA fija también precios diferentes en cada uno de los mercados en los que opera
Posteriormente, se traslada el nivel de precio fijado a los equipos de compras de la central,
gue deben obtener un margen comercial en consonancia con |os objetivos econdémicos.

La gestion del stock

Cada seccion comercial de ZARA redliza un presupuesto de compras, que incluye un
calendario de entrada de los pedidos en el Centro de Distribucion en funcion de la estimacion
inicial de las ventas, constantemente gjustada seguin las ventas reales y las sugerencias de los
equipos de Direccion de Tiendas a Departamento Comercial de la Central.

También se gestiona € volumen de inventario por tienda, mediante € movimiento de
mercancia a través del reparto, las devoluciones a Centro de Distribucion, las modificaciones
de precios de venta, etc. Todas estas medidas han permitido obtener un ratio de rotacion de
existencias de 65 dias en € gercicio 2.000, calculado segin la definicion recogida en €
apartado Terminologia (capitulo V.1).

Las tiendas cuentan con existencias que suponen aproximadamente un mes de ventas, sin que
normalmente existan entre ellas intercambio de articulos. Todo € movimiento de mercancia
entre unas tiendas y otras se realiza através del Centro de Distribucién.
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Imagen de tienda

Laimagen de latienda es la herramienta publicitaria més importante del Grupo, y comprende
el modelo de tienda, la manera en que se coloca € producto (coordinacion) y e
escaparatismo. ZARA cuenta con equipos que se encargan de proporcionar laimagen deseada
a las tiendas de todo € mundo, tanto en lo relativo a la arquitectura y mobiliario, como a la
correcta disposicion de la mercancia y la confeccion de escaparates de maximo impacto
comercial, buscando siempre la homogeneidad entre todos los locales de la cadena. Como
dato, sefidlar que los escaparates se renuevan cada tres semanas, aproximadamente.

IV.2.2.5. Politica de Expansion

La politica de expansion de ZARA se caracteriza por su flexibilidad, cuyas principales
manifestaciones son dos. la posibilidad de asociarse con terceras partes para extender la
cadena ZARA en determinados paises y la politicainmobiliaria

Tiendas de gestion propia y Politica de alianzas

La estrategia principal de desarrollo de la cadena ZARA es mediante la apertura de tiendas de
gestion propias, es decir, aquellas que se gestionan bajo la titularidad de una sociedad en la
gue e GRUPO ostenta latotalidad o la mayoria del capital social.

En algunos mercados con caracteristicas muy especiales desde e punto de vista del negocio
(por ejemplo, mercado inmobiliario, especificaciones de la actividad de distribucion, etc.) se
ha llegado a acuerdos de Joint Venture con socios locales. Este es el caso de Alemania (con
OTTO VERSAND) y Japén (con BIGI). En otros casos, factores como el tamafio objetivo del
mercado, las diferencias culturales o los riesgos asociados a la actividad econdmica en
determinados paises, desaconsgian la inversion directa del GRUPO. La estrategia de
expansion flexible ha hecho posible extender ZARA en estos paises mediante acuerdos de
franquicias.

El periodo de concesion de la franquicia es de 3 afios, renovable indefinidamente mediante
prorrogas anuales, salvo denuncia de una de las partes.

La relacion econdmica de Zara con e franquiciado consiste en la facturacion de los productos
cada vez que se envian (dos veces por semana). Dicha facturacion se efectlia en eurosy a un
precio fijo negociado previamente. El franquiciado tiene un limite de devolucion del 10% de
la mercancia recibida, sempre y cuando la devolucion se produzca antes del comienzo de la
época de saldo. Por otra parte, los franquiciados aportan avales bancarios que cubren la
totalidad de las deudas que mantienen con e Grupo por € envio de la mercancia.  Los
ingresos del Grupo en relacién con sus franquiciados provienen tanto del margen que se
obtiene en las ventas de mercancia como de los royalties cobrados por € uso de lamarcay de
los servicios prestados, que hacen referencia a Know-How de ZARA: formacion de
dependientes y encargados, estudio de arquitectura para el disefio interior de la tienda,
escaparatismo, colocacion interior de la mercancia, direcciéon de tiendas, optimizacion del
stock, etc.

El franquiciado es quien corre con toda la inversion en activos fijos de la tienda, y € que
contrata al personal de tienda. A cambio obtiene la exclusividad de la franquicia dentro de un
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area geografica determinada (no puede haber otro franquiciado en la misma zona, pero
INDITEX si puede abrir tiendas de gestidn propia).

A continuacion se muestran la distribucién de las tiendas ZARA correspondientes a tiendas de
gestion propia, franquiciadas y las que se gestionan desde una sociedad de Joint Venture:
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DESGLOSE DE TIENDAS ZARA POR PAIS Y TITULARIDAD JURIDICA DE LA TIENDA

Pais

2000

1999

1998

Propias

Franqui- cias| Jointventure

Total

Propias

Franqui-
cias

Joint venture|

Total

Propias

Franqui-
cias Joi

nt venture}

Total

ESPANA
PORTUGAL

BELGICA
FRANCIA
REINO U.
ALEMANIA
POLONIA
GRECIA
CHIPRE
ISRAEL
LIBANO
TURQUIA (*)
JAPON

EEUU
CANADA
MEJICO
ARGENTINA
VENEZUELA
BRASIL
CHILE
URUGUAY
KUWAIT
DUBAI
ARABIA SAUDI
BAHRAIN
QATAR
ANDORRA
AUSTRIA
DINAMARCA
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N = O -

O O O OO O O P O O O - b~

TOTAL

410

27

12

449

373

18

395

344

10

1

355

% Tiendas en Espafia
% Tiendas extranjero

54%
46%

0%
100%

0%
100%

49%
51%

55%
45%

0%
100%

0%
100%

52%
48%

59%
41%

0%
100%

0%

100%

57%
43%

En e cuadro anterior se reflga la evolucion seguida por ZARA en e proceso
internacionalizacion de la cadena, que ha llevado a que en e gercicio 2000 € numero de
tiendas en el exterior ya fuese superior al nimero de establecimientos en Espafia.

de

Laprincipal caracteristica, desde el punto de vista del negocio, en e modelo de franquicias de
ZARA es la integracion total de las tiendas franquiciadas con tiendas de gestion propia en
escaparatismo, producto, recursos humanos y formacién, optimizacién logistica, etc., como
cualquier otra tienda. Esto asegura la necesaria homogeneidad en la gestion y la imagen
global de ZARA ante los clientes en cualquier pais del mundo y, de cara a los franquiciados,
un apoyo que asegura € éxito de lafranquicia..

Pero la mayor diferencia con e modelo tradicional de gestiéon de franquicias es su integracién
en € sistema de oferta, pedido y reparto desde el Centro de Distribucién dos veces por
semana, asi como la posibilidad que tienen de devolver mercancia durante la temporada.
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Politica inmobiliaria

La expansion de ZARA se realiza principal mente mediante la apertura de nuevas tiendas. Los
factores fundamentales en la seleccion de locales son su localizacion, €l régimen juridico de
uso (propiedad o alquiler) y su coste.

» Locdizacion y tamafio adecuados. Es e principal criterio de la politica inmobiliaria, ya
gue ZARA tiliza sus propias tiendas como vehiculo principal de comunicacion con sus
clientes. El tamafio objetivo de una tienda ZARA es de 1.200 metros de venta,
adaptandose a las circunstancias concretas de cada caso y la disponibilidad existente en
cada una de las ciudades en |as que se intenta expandir.

= Locaes en propiedad y en aquiler: Aungue la gran mayoria de las tiendas se explotan en
régimen de alquiler, ZARA tiene la propiedad de algunos de los inmuebles que ocupan
sus tiendas. El objetivo de la compafiia es siempre lograr las localizaciones adecuadas,
analizando las posibilidades para €llo, ain cuando ello suponga la adquisicion del local.

En este sentido, la existencia de tiendas en propiedad en ZARA se deriva de
aprovechamiento de oportunidades de adquisicién ventgjosa de buena parte de los locales.
En e Capitulo V.3.1 se incluye informacion sobre los locales en propiedad.

Y a se trate de un local en propiedad o en alquiler, debe analizarse el coste de ocupacion
del mismo con relacién a nivel de ingresos y gastos esperado. Para ello se redliza un
andlisis de viabilidad de cada local en negociacion, en e que se evalUan todos los factores
relevantes

1V.2.2.6. Vocacion Internacional

ZARA ha implantado su propuesta comerciad en buena parte de Europa y en paises
americanos y asiaicos. Dos factores apoyan la adaptabilidad del producto a un estilo global:
la amplitud de la gama de producto (9.845 modelos en e gercicio 2000) y la eleccion que
realiza el Encargado dos veces por semana, pudiendo asi solicitar aguello que mejor se adapte
alos gustos de sus clientes.

El esqguema habitual de penetracion en un nuevo mercado ha ssido comenzar con un nimero
reducido de tiendas que permiten explorar las posibilidades de un pais en concreto, para
después ir ganando masa critica. Durante los tres Ultimos gjercicios se ha intensificado e
ritmo de apertura de nuevos mercados.

A continuacién se ofrece un detalle de la expansion internacional de ZARA:
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ANO

APERTURA PAISES
1988 Portugal
1989 Estados Unidos
1990 Francia
1992 México
1993 Grecia
1994 Bélgica
1996 Chipre
1997 Israel
1998 Argentina, Japon, Kuwait, Libano, Reino Unido, Venezuelay Turquia
1999 Alemania, Arabia Saudita, Bahrein, Brasil, Canada, Chile, Dubai, Poloniay Uruguay
2000 Andorra, Austria, Dinamarca y Qatar

El cuadro siguiente reflga la distribucién de las tiendas en funcidén de su ubicaciéon en
territorio espafiol o extranjero al final de los tres Ultimos gercicios:

Afio 2000 Afio 1999 Afo 1998
Area Numero | % sobre | % var. | Numero | % sobre| % var. |NUmerode | % sobre
geogr afica detiendas total 00/99 | detiendas total 99/98 tiendas total
Esparia 220 4% 6% 208 53% 2% 203 5%
Extranjero 229 51% 22% 187 47% 23% 152 43%
Total 449 100% 14% 395 100% 11% 355 100%

A finales del gercicio 2000, ZARA acanzo, por primera vez, més tiendas abiertas fuera de

Esparia que en su mercado domestico.

En la siguiente tabla se desglosa la cifra de negocios de ZARA, para los tres ultimos

gjercicios.
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CIFRA DE NEGOCIOS DE ZARA EN SOCIEDADES ESPANOLAS Y EXTRANJERAS
2000 1999 1998
Importe %tz(tJ:Ire va(l)’;)elig;én Importe %tZ?:Ire variacion 99/98 Importe %tZ(tJ:Ire

Sociedades espafiolas:
Tiendas propias y de Joint Venture 138.326  41% 17% 118524  44% 12% 105.713  49%
Ventas a franquicias 13.803 4% 64% 8.408 % 87% 4.498 2%
Otras ventas 16.381 5% 40% 11.703 4% 19% 9.809 5%

Total 168.510  50% 22% 138.635 52% 16% 120.020 55%
Sociedades extranjeras:
Tiendas propias y de Joint Venture 168.598 50% 34% 125710 47% 31% 95.679  44%
Ventas a franquicias 834 0% n/a 0 % n/a 0 0%
Otras ventas 2.248 1% -8% 2.440 1% 87% 1.307 1%

Total 171.680  50% 34% 128.150 48% 32% 96.986 45%
Total:
Tiendas propias y de Joint Venture 306.924  90% 26% 244234  92% 21% 201.392  93%
Ventas a franquicias 14637 4% 74% 8.408 % 87% 4.498 2%
Otras ventas 18.629 5% 32% 14.143 5% 27% 11.116 5%

Total 340.190 100% 28% 266.785  100% 23% 217.006 100%

Las cifras recogidas en la tabla anterior indican la repercusion que ha tenido en la Cifra de
negocios de ZARA la politica de expansion seguida por la compaiiia a lo largo de los
ultimos afios. La entrada en un mayor nimero de paises ha provocado que la participacion de
las sociedades extranjeras sea cada afio mayor en relacion al total. A pesar del mayor nUmero
de franquicias, especialmente debido a la entrada en los paises de Oriente Medio, la cifra de
ventas en e exterior no incrementa su ponderacion, debido a que la facturacion a
franquiciados se efectlia por sociedades espafiolas.

A continuacion se incluye el desglose de la Cifra de Negocios por area geografica de ZARA:

CIFRA DE NEGOCIOS DE ZARA POR AREA GEOGRAFICA (Millones de pesetas y % sobre el total)
Area 2000 % 1999 % 1998 %
Sociedades espafiolas 168.510 49,5% 138.635 52,0% 120.020 55,3%
Sociedades en el resto de Europa 105.141  30,9% 87.239 32,7% 74.185 34,2%
Sociedades en América 64.155 18,9% 39.798  14,9% 22421 10,3%
Sociedades en el resto del mundo 2.384 0,7% 1.113 0,4% 380 0,2%
Total sociedades no espariolas 171.680 50,5% 128.150 48,0% 96.986 44,7%
TOTAL 340.190 100% 266.785  100% 217.006 100%

En e cuadro anterior, que recoge la Cifra de Negocios ZARA, se observa claramente la
tendencia hacia la internacionalizacion que ha seguido ZARA, con la consiguiente pérdida de
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peso de las ventas en Espaia respecto a tota de la cadena. No obstante, y a pesar del
aumento de las ventas en |os paises americanos y asi@ticos, la cadena concentra la mayor parte
de sus ventas en |os paises europeos, que representan el 73% del total.

IV.23. PULL & BEAR
IV.2.3.1. Descripcion general de PULL & BEAR

PULL & BEAR es una cadena de moda creada por e GRUPO INDITEX en 1991, momento
en € que d GRUPO percibié la carencia en € mercado espafiol de una oferta creada
especificamente para el publico joven masculino, ofreciendo prendas bésicas y moda a precios
medios-bajos. Su objetivo es ofrecer una gama de producto enfocada hacia el deporte y ocio
al aire libre para jovenes entre 14 y 28 afios.

La tabla siguiente muestra las principales magnitudes de PULL & BEAR de los Ultimos tres
gjercicios.

PRINCIPALES MAGNITUDES DE PULL & BEAR

Descripcion 2000 Var. 00/99 1999 Var. 99/98 1998

Ventas 28.724  20,0% 23928  9,1% 21.938
Coste de ventas 16.133  20,1% 13.434  59% 12.689
Margen bruto 12591 20,0% 10494  13,5% 9.249
Gastos operativos 8577 12,2% 7.642  13,0% 6.760
Resultado de operaciones (EBIT) 4.014 40,7% 2.852  14,6% 2.489
% de ventas sobre total ventas GRUPO 6,6% - 7,1% - 8,2%
% de EBIT sobre total EBIT GRUPO 6,4% - 5,8% - 6,2%
N© Tiendas a final de ejercicio 229 12,8% 203 2,5% 198

1V.2.3.2. Posicionamiento

El posicionamiento de la cadena es de calidad media y precio medio-bgjo. Desde 1998, se
ofrece también una linea para mujer, que ha supuesto un 18% de las ventas en € gercicio
2000. PULL & BEAR harealizado desde su creacién constantes renovaciones de imagen y de
producto, tanto en las tiendas como en lineas de producto para adaptarse a los gustos de su
publico objetivo.

1V.2.3.3. Cadena de Suministro

A continuacion se recoge € esguema de la evolucion temporal de un ciclo productivo en
PULL & BEAR, comparado con el modelo tradicional del sector textil:
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Modelo ilustrativo de Ciclo completo por temporada

Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre5
Visita al Disefioy (;O%mprade materjas primas o
ferias

Comprr:u\sde productosteriminados

Compromiso decompra Compromiso de compra Respuesta a demanda
40% — 50% 70% — 80% 20% —30%

Produccioén externa
60% 40%

Distribucion y venta en tienda
15% + 20% 80% - 85%

Visitaa Dissfio Presentar
HES coleccién

Produccion Distribucion

R

Compromiso Compromiso
de compra decompra |
45%-60% 80%-100% | 0%-20%

I:I Pullano Bear !

Bl Esindar delaindustriatextil TEMPORADA

La explicacion del modelo del ciclo por temporada es andloga a la redlizada para ZARA
(Capitulo 1V.2.2.3), pero con los porcentagjes especificos de PULL & BEAR y considerando
gue esta Cadena no cuenta con produccioén propia.

Las diferentes actividades que se desarrollan a lo largo del proceso productivo en PULL &
BEAR se reflgjan en el siguiente esquema:

PRODUCCION Y COMPRAS

DISENO ¥ PRIMAS ) ) PRODUCTONN, | ooy cp ) NN
PATRONAJE (35% total uds) / / VERMINADO TIENDA

4 100% Interno
Centros de Dist. 199
65% Externo tecnologia Tiendas propias
0, 0,
100% Interno 35% Comditel 100% Externa ¥ gestion 20
100% Externo Franquicias
L Transporte
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Disefio

PULL & BEAR cuenta con 21 disefiadores y 10 personas del equipo comercial que colaboran
estrechamente en la realizacion de las colecciones, y que estan divididos en secciones de
hombre y mujer y, a su vez, en lineas de producto, factor clave a la hora de optimizar la labor
de compra. Estos profesionales se inspiran en las Ultimas tendencias y acontecimientos
juveniles. El Departamento Comercial de PULL & BEAR trabgja smultaneamente en tres
campanas.

Compras

La cadena de aprovisionamiento de PULL & BEAR esdistintaaladel resto de las cadenas de
GRUPO INDITEX y més similar a la habitual en e sector de distribucion de moda. PULL &
BEAR adquiere directamente un 35% de la materia prima necesaria para la produccién de la
coleccion de una temporada. Posteriormente, vende esta materia prima a fébricas externas, a
las que mas adelante recompra los productos terminados. El resto de la coleccion es adquirida
directamente como producto terminado.

La siguiente tabla recoge la zona geografica de procedencia del producto acabado adquirido
por esta cadena en el gjercicio 2000, atendiendo al coste de adquisicion:

Zona Geogr éfica Por centaje Hombre Por centaje M ujer
Asa 58% 25%
Resto de paises no europeos 29% 9%
Europa (Espaiia y Portugal) 23% 65%

Las compras que provienen de Asia son principa mente de producto basico, poco sensible al
riesgo de moda y por tanto mas facilmente programable. En este producto, la eficienciay la
gestion de compra es clave. Existe una concentracion relativa en los proveedores mas
importantes (aproximadamente el 64% de las compras del gjercicio 2000 fue suministrado por
26 proveedores), que se justifica por la importancia de la homogeneidad del producto bésico.
La coleccion para mujer es mas cambiante, con mas producto de reaccion, disefiada en
funcidn de la informacion transmitida por los encargados sobre la evolucion de la temporada,
y mayor importancia de |os proveedores europeos.

Como hemos visto en e modelo que ilustra el ciclo completo de una temporada recogido en la
pagina anterior, PULL & BEAR es la cadena del GRUPO que con més antelacion realiza los
pedidos a sus proveedores.

Logistica

PULL & BEAR tiene un Centro de Distribucion en Arteixo desde donde sirve 4 veces por
semana a todas las tiendas espafiolas y 2 veces por semana a todas las del extranjero. La
disposicion y mecanizacion del Centro de Distribucién es similar a las del resto de cadenas
del GRUPO. Un elevado porcentgje de su producto se expide por via terrestre, mediante
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camiones subcontratados a una empresa externa y una cantidad menor mediante transporte
aéreo. El Centro de Distribucion de PULL & BEAR mueve unos 9'4 millones de prendas a
ano.

En € presente gercicio 2001, esta previsto que PULL & BEAR se tradade a unas nuevas
instalaciones de 43.198 n, situadas en el Poligono do Rio do Pozo en Narén (A Corufia).

Ventas en tienda

Las posiciones principales en la tienda son las de Encargado y Subencargado de sefiora. El
Encargado es el responsable de redlizar € pedido 4 veces por semanay las devoluciones, asi
como gestionar el equipo humano.

Los encargados estan auxiliados por los equipos de Direccion de Tiendas, un total de 36
personas, que, divididos en zonas geograficas, apoyan directamente la tarea de los anteriores.

1V.2.3.4. Decisiones Comerciales

Las decisiones comerciales mas importantes de PULL & BEAR se toman de forma
centralizada por su Equipo Directivo, tras andlizar las caracteristicas de cada mercado
especifico. Aspectos como fijacion de precios en temporada y rebgjas o imagen de tienda se
analizan y deciden en los servicios centrales de la cadena para mantener la integridad de la
propuesta comercia de la misma.

Politica de precios

La politica de precios es muy relevante en esta cadena que trabaja en un segmento de precios
medios-bajos. Estos precios se fijan basdndose en un analisis sobre la competencia, siguiendo
para ello la misma metodologia explicada para ZARA (Capitulo IV.2.2.4).

Gestion del stock

La cadena de suministro de PULL & BEAR obliga a unos niveles de inventario mayores que
los de otras cadenas del GRUPO INDITEX debido a mayor peso de producto basico,
menores precios de venta y mayor lejania relativa de los proveedores, y a una gestion de la
compra también diferente y realizada con mayor anticipacion. No obstante, el periodo medio
de rotacion durante el gjercicio 2.000 fue de 62 dias, calculado segun la definicidn recogida en
el apartado Terminologia (capitulo V.1).

No existe trasvase directo de productos entre las tiendas de la cadena, que suelen contar con
un stock medio de un mes de ventas.

Imagen de tienda

La imagen de tienda est4 controlada por €l Departamento de Decoracién y Merchandising de
la central de PULL & BEAR. Se busca un modelo de tienda acorde con €l tipo de publico a
gue va dirigida su oferta comercial. Los elementos de disefio grafico son especialmente
destacados en la decoracién de las tiendas de PULL & BEAR. La cadena dispone asimismo
de equipos de coordinacion y escaparates. Para todos estos aspectos hay responsables en la
central conectados con equipos de zona.
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IV.2.3.5. Politica de Expansién

PULL & BEAR ha incrementado considerablemente su nimero de tiendas desde su creacién
en e afo 1991. Un hito importante en la expansion de PULL & BEAR fue la introduccion de
la linea de mujer en 1998. Este cambio ha impulsado un programa de reubicacién de tiendas
con € fin de obtener locales mas adecuados para exponer una gama de producto mas amplia

El crecimiento internacional de la cadena se ha apoyado en franquicias, salvo en Espafia,
Portugal, Grecia y Bélgica. La seleccion de franquiciados y las razones para acudir a un
mercado con esta férmula asi como la relacion econémica de PULL & BEAR con sus
franquiciados son similares a las descritas en ZARA (Capitulo 1V.2.2.5.).

En la tabla adjunta se indica la relacion de tiendas de gestion propia y franquicias por paises
de la cadena correspondiente a los Ultimos tres gjercicios:

DESGLOSE DE TIENDAS PULL & BEAR POR PAIS Y TITULARIDAD JURIDICA DE LA TIENDA
2000 1999 1998
Pais Propias Franquicias Total Propias Franquicias Total Propias Franquicias Total
Espafia 165 165 143 143 143 143
Portugal 29 29 29 29 27 27
Bélgica 1 1 1 1 1 1
Grecia 4 4 4 4 4 4
Malta 2 2 2 2 1
Chipre 1 1 1
Israel 14 14 13 13 11 11
Kuwait 1 1 0 0
Arabia Saudi 1 1 0 0
Japon 11 11
China 0 1 1 1
TOTAL 199 30 229 177 26 203 175 23 198

En la siguiente tabla se desglosan la cifra de negocios de PULL & BEAR para los tres ultimos
gercicios.
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CIFRA DE NEGOCIOS DE PULL & BEAR EN SOCIEDADES ESPANOLAS Y EXTRANJERAS
2000 1999 1998
Importe %t(SJ(t)flre Vag:;/l;i:n Importe %t(s)?:lre variacién 99/98 Importe % ;ﬁ:lr €
Sociedades espafiolas:
Tiendas propias y de Joint Venture 19.379 67% 19% 16.262 68% 10% 14831  68%
Ventas a franquicias 1.247 4% 47% 846 4% 21% 701 3%
Otras ventas 1.807 6% 32% 1.368 6% -31% 1989 9%
Total 22433  78% 21% 18.476  77% 5% 17.521  80%
Sociedades extranjeras:
Tiendas propias y de Joint Venture 6.263  22% 15% 5428 23% 23% 4409  20%
Ventas a franquicias 0 0% n/a 0 (V) n/a 0 0%
Otras ventas 28 0% 17% 24 % 200% 8 0%
Total 6.291  22% 15% 5452  23% 23% 4417  20%
Total:
Tiendas propias y de Joint Venture 25.642 89% 18% 21690 91% 13% 19.240 88%
Ventas a franquicias 1.247 4% 47% 846 4% 21% 701 3%
Otras ventas 1835 6% 32% 1.392 6% -30% 1997 9%
Total 28.724  100% 20% 23928 100% 9% 21.938  100%

En la tabla anterior podemos observar como la estructura de ventas de PULL & BEAR se ha
mantenido practicamente estable a lo largo de los tres Ultimos afios, a pesar de la politica de
internacionalizacion seguida hasta e momento. Esto se debe a que la entrada en nuevos
mercados se ha producido mediante la férmula de franquicias, realizandose la facturacion a
los franqui ciados desde sociedades espafiol as.

Politica inmobiliaria

PULL & BEAR tiene como objetivo tiendas con 250 ni de superficie de venta, tanto en
localizaciones destacadas en centro ciudad como en los mejores centros comerciales. En la
sede central existe un Departamento de gestion inmobiliaria responsable de esta tarea.

1V.2.3.6. Vocacion Internaciond

PULL & BEAR tiene una larga trayectoria como cadena internacional. A 31 de enero de 2001
estaba en 10 paises con 229 tiendas. Su objetivo actua es profundizar algunos mercados
europeos y abrir otros, también en Europa, donde la cadena todavia no cuenta con presencia.

IV.24. MASSIMO DUTTI
IV.2.4.1. Descripcion General de MASSIMO DUTTI

MASSIMO DUTTI fue creado en 1981 en Barcelona con un enfoque inicial en camiseria para
hombre. A partir de 1995, GRUPO INDITEX asumio € 100% de esta cadena. Desde ese
momento empezo a evolucionar su concepto comercial; primero pasd de la camiseria a una
gama de ropa forma e informal para hombre y en 1996 extendié este mismo concepto
incorporando una linea de mujer, que ya supone € 50" 8% de sus ventas.
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En & gercicio 2000, MASSIMO DUTTI tradad6 sus servicios centrales desde Martorell a
Tordera (Barcelona). La cadena concluyo el gjercicio 2000 con 198 tiendas en 12 paises, 137
en Espafiay 61 en € extranjero.

La tabla siguiente muestra las principales magnitudes de MASSIMO DUTTI de los ultimos
tres gjercicios:

PRINCIPALES MAGNITUDES DE MASSIMO DUTTI

Descripcion 2000 Var. 00/99 1999 Var. 99/98 1998

Ventas 30.630 27,7% 23.985 19,7% 20.044
Coste de ventas 18.699 28,8% 14519 152% 12.599
Margen bruto 11.931 26,0% 9.466 27,1% 7.445
Gastos operativos 8.556 30,2% 6.572 29,3% 5.081
Resultado de operaciones (EBIT) 3.375 16,6% 2.894 22,4% 2.364
% de ventas sobre total ventas GRUPO 7,0% - 7,1% - 7,4%
% de EBIT sobre total EBIT GRUPO 5,3% - 5,9% - 5,9%
Ne Tiendas a final de ejercicio 198 10,0% 180 154% 156

1V.2.4.2. Posicionamiento

MASSIMO DUTTI es una cadena que ofrece ropa de marca, con una imagen diferenciada en
ropa formal (trgjes, americanas, camiseria para mujer...) y de tipo sport para los profesionales
urbanos de entre 25 y 45 afos, tanto para hombre, origen de la cadena, como para mujer desde
1996. En € gercicio 2000, aproximadamente €l 50'8% de sus ventas fueron de mujer y €
49' 2% de caballero.

MASSIMO DUTTI es una cadena enfocada a ropa de calidad mediaata, y por su
posicionamiento es la cadena de GRUPO mas parecida a concepto tradicional de ropa de
“marca’. Este planteamiento también se reflgja en una mayor atencién al cliente, y fidelidad
del mismo hacia la cadena. MASSIMO DUTTI tiene una actividad promocional que, aun
siendo moderada para los estandares del sector, es mas activa que en € resto de cadenas de
GRUPO INDITEX. El gasto relativo a la actividad promociona ha ascendido, a 31 de enero
de 2001, aproximadamente a 1% de sus ventas, especialmente mediante el catdlogo de su
coleccion, enviado periodicamente a clientes y anuncios selectivos en prensa escrita.

1V.2.4.3. Cadena de Suministro

A continuacion se recoge e esquema de la evolucion temporal de un ciclo productivo en
MASSIMO DUTTI, comparado con el modelo tradicional del sector textil:
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Modelo ilustrativo de Ciclo completo por temporada

Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre5
Visita al Disefioy (;O%mprade materjas primas o
ferias

Comprr:u\sde productosteriminados

Compromiso decompra Compromiso de compra Respuesta a demanda
15% — 25% 70% — 80% 20% —30%

Produccioén externa
70% 30%

Distribucion y venta en tienda
15% + 20% 80% - 85%

Visitaa Dissfio Presentar
HES coleccién

Produccion Distribucion

2> >

Compromiso Compromiso
de compra decompra |
45%-60% 80%-100% | 0%-20%

B Esénda delaindustriatextil

L] M Dt ~ TEMPORADA

La explicacion del modelo del ciclo por temporada es andloga a la redlizada para ZARA
(Capitulo 1V.2.2.3), pero con los porcentges especificos de MASSIMO DUTTI vy
considerando que esta Cadena no cuenta con produccién propia.

Las diferentes actividades que se desarrollan alo largo del proceso productivo en MASSIMO
DUTTI sereflgjan en e siguiente esquema:
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PRODUCCION Y COMPRAS

PATRONAJE PRIMAS TERMINADO OGISTIC DE
(58% total uds) TIENDA

4 100% Interno
Centros de Dist. 120
95%Externo tecnologia Tiendas propias
0, 0,
100% Interno 506Comditel 100% Externa y gestion 78
100% Externo Franquicias
L Transporte
Disefio

La fuente de inspiracion de los creadores de MASSIMO DUTTI esta en la asistencia a ferias,
libros de tendencias y visitas constantes a capitales significativas en el mundo de la moda. El
equipo de disefiadores esta compuesto por unas 15-20 personas, aproximadamente. Los
equipos de disefio trabajan simultaneamente en tres campahas. la actual, la préxima y la del
afo siguiente. Para la toma de decision sobre las colecciones, los disefiadores cuentan con la
opinion de los equipos de direccion de tiendas y con algunos encargados de tienda que
aportan la visién mas cercana al cliente.

Compras

MASSIMO DUTTI no cuenta con actividad productiva propia. Sin embargo, la mayor parte
de sus fabricantes de producto terminado funcionan bajo el sistema de supervision integral de
la gestion del suministro como € resto de las cadenas del GRUPO. Para llevar a cabo dicha
supervision, existe un equipo de 7 personas dedicado a controlar la calidad de la produccién a
lo largo de todo e proceso, incluyendo la calidad de la materia prima, del acabado, tiempos de
Servicio, etc.

Desde € punto de vista operativo, se trata de talleres externos a los que se envian los patrones
y parte de la materia prima para su corte y confeccion, y con los que los responsables de
MASSIMO DUTTI trabgjan conjuntamente en cada fase de la produccién. Aunque
MASSIMO DUTTI no suele ser cliente Unico de estos talleres, sin embargo si e principal. El

control de calidad final se lleva a cabo en la propia cadena.

MASSIMO DUTTI adquiere directamente el 58% de la materia prima necesaria para su
coleccién, material que vende a fabricas externas para recomprarsel o posteriormente en forma
de producto terminado. La materia prima es adquirida principalmente (80%) a proveedores
situados en Europa. El resto de la coleccion lo adquiere directamente en forma de producto
terminado, sin intervenir en e proceso de suministro de la materia prima.

Un 80% de los fabricantes de producto terminado de MASSIMO DUTTI se encuentran en un
area geografica proxima (Espaiia y Portugal). En general, la Cadena no trabaja en exclusiva
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con sus proveedores, si bien suele ser un cliente clave para éstos. No existe concentracion
significativa de la produccién en 1os mismos.

Los plazos en los que MASSIMO DUTTI es capaz de abastecerse de producto a través de
esos proveedores externos ascienden a 2 semanas para la camiseria 'y entre 4-8 semanas para
productos complicados de sastreria, como son los trajes de caballero.

Logistica

La cadena tiene su Centro de Distribucion en Tordera (Barcelona) desde donde sirve tres
Veces por semana a todas sus tiendas a partir del pedido realizado por sus encargados de modo
similar a descrito en ZARA.

El Centro de Distribucion funciona con la tecnologia comun en el GRUPO en cuanto a
mecanizacion y paguetes informéticos. La mayor parte de las mercancias se reparte por via
terrestre a través de una empresa externa, aunque a los destinos lgjanos, tales como México y
Oriente Medio, € envio se hace por via aérea. Esto permite situar la mercancia en las tiendas
alas 24-48 horas de haber sido cursado € pedido.

El Centro de Distribucion de MASSIMO DUTTI mueve unos 7 millones de prendas a afio.
Venta en tienda

El Encargado de la tienda es responsable de gestionar € pedido a la central tres veces por
semana, adecuando la oferta a su clientela, y de la gestion de persona en tienda. El
procedimiento de gestién de los pedidos es idéntico a descrito para ZARA.

1V.2.4.4. Decisiones Comerciales

Las decisiones comerciales mas importantes de MASSIMO DUTTI se toman de forma
centralizada por su Equipo Directivo, tras andlizar las caracteristicas de cada mercado
especifico. Aspectos como fijacion de precios en temporada y rebajas o inicios de campaiia e
imagen de tienda se analizan y deciden en los Servicios Centrales para mantener la integridad
de la propuesta comercia de la cadena.

Politica de precios

El objetivo de MASSIMO DUTTI es ofrecer ropa de calidad siempre media-alta a precios
medios. La politica global de precios de la cadena estd muy enfocada a segmento de mercado
objetivo de la cadena. . Estos precios se fijan basandose en un andlisis sobre la competencia,
siguiendo para ello e mismo procedimiento detallado para ZARA (Capitulo 1V.2.2.4).

Gestion del stock

Al ofrecer un producto relativamente mas clasico que otras cadenas de GRUPO INDITEX,
existe un determinado nimero de producto de repeticion. Esto permite que pueda redlizarse
una cierta programacion de la produccion con los proveedores, o que contribuye a la
eficiencia en la gestion del stock.
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MASSIMO DUTTI, como € resto de cadenas de GRUPO INDITEX, opera con bajos niveles
de stock, tanto en tiendas como en € Centro de Distribucion. La cadena tuvo un periodo
medio de rotacion de stock de 51 dias en € gercicio 2000, calculado segun la definicion
recogida en € apartado Terminologia (capitulo V.1).

Las existencias medias en tienda suelen cubrir un mes de ventas. En esta cadena existe un
canal de comunicacion entre las tiendas que permite establecer un servicio de busgueda de
prendas para clientes; no obstante, el control de este servicio esta centralizado, no existiendo
envios directos relevantes de mercancia entre las tiendas.

Imagen de tienda

Latienda de MASSIMO DUTTI transmite la idea de marca, para lo cual cuida a maximo su
apariencia, con actualizaciones frecuentes de su imagen y visitas de los equipos de
interiorismo y arquitectura. En la Sede Central de esta cadena existe un responsable de
imagen y una tienda piloto que ayuda a difundir a los equipos de escaparatismo de cada zona
laimagen de la cadena en cada momento.

IV.2.4.5. Politica de Expansion

MASSIMO DUTTI cuenta con un esquema de tiendas de gestion propias y franquicias
diferente a la comun en INDITEX, por ser una cadena inicialmente no creada por GRUPO
INDITEX, sino adquirida. Todas sus tiendas en € extranjero, menos una, son franquicias.

La politica actual es crecer en Espafia y en Europa con tiendas de gestion propias y con
franquicias en aquellos paises con caracteristicas similares a las definidas para la franquicias
en ZARA. En € gercicio 2000, MASSIMO DUTTI ha entrado en el mercado aleman con una
férmula de Joint Venture con € mismo socio que ZARA (Otto Versand).

El desarrollo internacional de la cadena se apoya parciadmente en la estructura creada
internacionalmente por INDITEX, fundamentalmente, |a aportada por las filiales de ZARA.

En la tabla adjunta se indica la relacion de tiendas de gestion propiay franquicias por paises
de la cadena correspondiente a los Ultimos tres gercicios:
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DESGLOSE DE TIENDAS MASSIMO DUTTI POR PAIS Y TITULARIDAD JURIDICA DE LA TIENDA
2000 1999 1998
Pais Propias Franquicias |Jointventure Total Propias Franquicias Total Propias Franquicias Total
Espafia 119 18 137 97 26 123 87 23 110
Portugal 25 25 26 26 25 25
Bélgica 8 8 1 6 7 4 4
Holanda 2 2 2 2 0
Noruega 1 1 1 1 1 1
Suecia 5 5 6 6 6 6
Alemania 1 1 0 0
Meéxico 1 11 8 8 7 7
Chipre 1 1 1 1 1 1
Libano 2 2 2 2 0
Turquia 0 1 1 1 1
Dubai 2 2 2 2 1 1
Arabia Saudita 3 3 1 1 0
TOTAL 119 78 1 198 98 82 180 87 69 156

En la siguiente tabla se desglosa la cifra de negocios de MASSIMO DUTTI para los tres
altimos gjercicios:

CIFRA DE NEGOCIOS DE MASSIMO DUTTI EN SOCIEDADES ESPANOLAS Y EXTRANJERAS
2000 1999 1998
Importe %tz(t)ablre vag:;;gigén Importe %t(SJ?:Ire variacion 99/98 Importe %tZ(::{e

Sociedades espafiolas:
Tiendas propias y de Joint Venture 19.817 65% 31% 15102 63% 23% 12.245 61%
Ventas a franquicias 7302 24% 20% 6.063  25% 19% 5112  26%
Otras ventas 3479  11% 26% 2.753  11% 5% 2615 13%

Total 30.598 100% 28% 23918 100% 20% 19.972 100%
Sociedades extranjeras:
Tiendas propias y de Joint Venture 32 % -52% 67 W% -T% 72 0%
Ventas a franquicias 0 0% n/a 0 W n/a 0 0%
Otras ventas 0 0% n/a 0 % n/a 0 0%

Total 32 0% -52% 67 0% 1% 72 0%
Total:
Tiendas propias y de Joint Venture 19.849 65% 31% 15169 63% 23% 12317  61%
Ventas a franquicias 7302  24% 20% 6.063  25% 19% 5112  26%
Otras ventas 3479 11% 26% 2753 11% 5% 2.615 13%

Total 30.630 100% 28% 23985 100% 20% 20.044  100%

La estructura de las ventas de MASSIMO DUTTI recogida en la tabla anterior se ha
mantenido estable a lo largo de los tres Ultimos gjercicios debido a que la internacionalizacion
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de la cadena se ha producido mediante tiendas franquiciadas, a las que se les factura desde
sociedades espariolas.

Politica inmobiliaria

La Cadena cuenta con un responsable inmobiliario y un responsable de expansion (que se
ocupa de las tiendas fuera de Espafia ) que trabgjan en coordinacion con e Departamento
Inmobiliario de INDITEX. La estrategia de la compafia es buscar locales en calles
significativas y centros comerciales que se adecuen a la imagen especifica de la cadena.

De las 198 tiendas con las que la Cadena contaba a 31 de enero de 2001, todas, salvo sais, son
locales en alquiler. La dimension objetivo para las tiendas MASSIMO DUTTI es de 400 nf
de superficie de venta. Este objetivo esta influyendo también en la reubicacién de tiendas en
Espafia, buscando un mayor nimero de metros de venta.

1V.2.4.6. Vocacion Internacional

La expansion internacional de MASSIMO DUTTI data del afio 1991. Al 31 de enero de 2001
la Cadena contaba con 61 tiendas fuera de Espafia, un 31% del total.

IV.25. BERSHKA
IV.2.5.1. Descripcion General de BERSHKA

BERSHKA nacié en 1998 como un proyecto de GRUPO INDITEX para € segmento méas
joven de consumidores. ES una de las tres cadenas creadas por el GRUPO y su objetivo es
ofrecer Ultima moda para un pablico muy joven.

La tabla siguiente muestra las principales magnitudes BERSHKA en los Ultimos tres
gercicios.

PRINCIPALES MAGNITUDES DE BERSHKA

Descripcion 2000 Var. 00/99 1999 Var. 99/98 1998

Ventas 22.437 64,3% 13.653  267,5% 3.715
Coste de ventas 12.416 67,3% 7.422  234,8% 2.217
Margen bruto 10.021 60,8% 6.231  316,0% 1.498
Gastos operativos 8.632 71,0% 5.049 139,6% 2.107
Resultado de operaciones (EBIT) 1.389 17,5% 1.182 -294,1% (609)
% de ventas sobre total ventas GRUPO 5,2% - 4,0% - 1,4%
% de EBIT sobre total EBIT GRUPO 2,2% - 2,4% - -1,5%
Ne° Tiendas a final de ejercicio 104  50,7% 69  76,9% 39
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Su gama de productos de moda y complementos abarca todas las demandas de las chicas de
entre 13 y 23 afios que buscan la Ultima tendencia. Ademas, BERSHKA mantiene un
equilibrio entre las variables moda-precio-calidad, en una tienda atractiva, que también ofrece
musica, diversion, peluqueriay se convierte en un punto de encuentro de referencia para este
tipo de clientes. A 31 de enero de 2001, la cadena tenia 104 tiendas en 4 paises.

1V.2.5.2. Posicionamiento

BERSHKA es |la oferta mas joven, menos formal, con mayor tendencia de moda del GRUPO
INDITEX. Su calidad es mediay sus precios medios-bgjos.

1V.2.5.3. Cadena de Suministro

A continuacion se recoge e esguema de la evoluciéon temporal de un ciclo productivo en
BERSHKA, comparado con e modelo tradicional del sector textil:

Modelo ilustrativo de Ciclo completo por temporada

Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre5
- Disefioy Compra de materjas primas
Vistaa 60% 40%
ferias T -
Compr @s de productos terminados
E Compromiso decompra i Compromiso de compra Respuesta a demanda
i 15%— 20% : 30% — 40% 60% —70%

Produccion externa

35% 65%
Distribucion y venta en tienda R
15% + 20% 80% - 85%
n
B
Visitaa _— Presentar ., L,
: Disefio ., Produccion Distribucion A
HES coleccion J

Compromiso Compromiso
de compra de compra |

45%-60% 80%-100% S 0% 20%

=
Bl Eséindar delaindustriatexil TEMPORADA

La explicacion del modelo del ciclo por temporada es andloga a la redizada para ZARA
(Capitulo 1V.2.2.3), pero con los porcentgjes especificos de BERSHKA y considerando que
esta Cadena no cuenta con produccién propia.

Las diferentes actividades que se desarrollan alo largo del proceso productivo en BERSHKA
se reflgjan en el siguiente esquema:
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PRODUCCION Y COMPRAS

MATERIAS GESTION
DISENO PRIMAS PRODUCTO \ | ogisTiCA DE
(25% total uds) / / 1 ERMINADO TIENDA

/7 100% Interno
Centros de Dist. 102
70% Externo tecnologia Tiendas propias
0, 0,
100% Interno 30% Comditel 100% Externa y gestion >
Transporte

Una parte de la estrategia de la cadena se basa en compartir la experiencia de GRUPO
INDITEX en cuanto a cadena de suministro y flexibilidad de la misma.

BERSHKA no cuenta con fabricacion propia, sin embargo, una parte importante del producto
vendido se obtiene mediante una gestion integrada de la cadena de suministro, debido a la
vinculacion y e seguimiento que se hace de una serie de proveedores que trabgan
sucesivamente sobre distintos procesos de fabricacion. Esto equivale, desde e punto de vista
de laflexibilidad, a tener control sobre la fabricacion de producto.

Disefio

El equipo de disefio realiza el 100% de los disefios de las prendas que vende BERSHKA. Esta
integrado por 22 profesionales, bajo la supervision de un Director, divididos en areas por tipos
de producto: Prenda plana (pantalon, chaqueta, camisa...), tricot (prendas confeccionadas en
punto), punto circular (camisetas) y complementos

Cada area incluye especialistas en disefio grafico, dada la importancia de leyendas, grafias y
etiguetas dentro de este segmento de la moda. Bershka realiza asimismo € patronge. En la
tarea de creacion participan también especialistas del Equipo de Producto, que es € cana de
comunicacion entre las tiendas y @ disefio y estan divididos por zonas geogréficas con
responsabilidad sobre un cierto nimero de tiendas.

El equipo de producto trasmite diariamente las inquietudes, sugerencias y peticiones de los
consumidores sobre las prendas que estan en las tiendas. De esta manera, la informacion que
reciben los equipos de disefio sobre los productos que constantemente estan lanzando al
mercado es rdpida y permiten una reaccion rapida. Esta informacion también se transmite a
departamento de Imagen y Escaparatismo, dado que producto y tienda deben trasladar la
imagen de la cadena en cualquiera de los paises donde la cadena esta presente.
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L os equipos de Disefio trabagjan en tres temporadas al mismo tiempo: la presente, la proximay
buscan ademas ideas para la de 12 meses vista. Las fuentes de inspiracion son visitas a ferias,
libros de tendencia y visitas a eventos juveniles en todo € mundo, 1o que permite crear moda
de acuerdo alo que los jévenes estan demandando en cada momento.

Compras

Realizado e proceso de Disefio, los patrones y todos |os elementos de creacion se envian alos
fabricantes de producto terminado. BERSHKA tiene més de 100 fabricantes, la mayor parte
de los cuales se encuentran en la Peninsula Ibérica (en torno a 70% del total). Esta
proximidad facilita la relacion y la capacidad de adaptarse a los cambios de la demanda.

BERSHKA realiza una gestion integrada de la cadena de suministro de una parte sustancial de
sus productos, similar a la descrita para MASSIMO DUTTI (Capitulo 1V.2.4.3),
especialmente de aquellos con gran contenido de moda. La cadena considera fundamental este
tipo de produccion haciendo un seguimiento diario que proporciona los criterios a la hora de
lagestion del riesgo-moda. Las prendas se reciben 3 semanas después de la fecha del pedido,
lo que asegurala capacidad de reaccion durante la temporada.

BERSHKA compra las materias primas necesarias para la confeccion externa de
aproximadamente el 25% de las prendas que vende, representando |0s proveedores europeos
el 90% de las compras totales por este concepto.

Logistica

BERSHKA tiene su Centro de Distribucion en Tordera (Barcelona), desde el que se envia
producto a todas las tiendas de la cadena dos veces por semana. BERSHKA mantiene un
pequefio Centro de Distribucion satélite en México.

Las instalaciones, disefio y herramientas informéticas, etc., del Centro de Distribucion y, en
general, del proceso de transporte y reparto son similares a las del resto de las cadenas de
INDITEX. Los proveedores de mecanismos y maquinaria también son 1os mismos.

La mayor parte del transporte se redliza por via terrestre, servicio subcontratado a varios
transportistas externos, y a algunos paises (Chipre, México) se realizan envios aéreos. Las
prendas llegan a las tiendas de destino normalmente entre 24 y 48 horas después de haberse
realizado los pedidos por |as mismas.

El Centro de Distribucién de BERSHKA mueve unos 10 millones de prendas a afio.
Venta en tienda

Al comienzo de campafia se envia a la tienda una coleccion inicial de prendas. Sobre esta
coleccion, las encargadas realizan pedido dos veces a la semana durante toda la temporada.
En cada reparto recibido se incluyen nuevos productos, que serén ofertados desde la central en
el siguiente pedido. Asimismo, otros mas antiguos desaparecerdn de la oferta, y asi
sucesivamente toda la temporada. De este modo, la tienda siempre mantiene una oferta
renovada a sus clientes.
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Los pedidos de las tiendas van modulando las compras de reposicion de productos y €
lanzamiento de otros nuevos, |0 que se repite continuamente durante la temporada.

La principa posiciéon dentro de la tienda es la de Encargada, profesionales muy jovenes que
suelen provenir de la propia cadena. Tienen responsabilidad sobre e pedido y e personal en
la tienda y cuentan con e apoyo de los departamentos centrales de la propia cadena para €
resto de tareas.

1V.2.5.4. Decisiones Comerciales

Las decisiones comerciales més importantes de BERSHKA se toman de forma centralizada
por su equipo directivo, tras andlizar las caracteristicas de cada mercado especifico. Aspectos
como fijacion de precios en temporada y rebajas o imagen de tienda se analizan y deciden en
los Servicios Centrales para mantener la integridad de la propuesta comercial de la cadena.

La gestiéon diaria en tienda la llevan los Servicios Centrales de la propia Cadena, con objeto
de que la coleccion, latienday € equipo humano trasmitan una misma imagen.

Palitica de precios

La politica de fijacion de precios sigue una aproximacion de posicionamiento comercial
similar alade ZARA (ver Capitulo IV.2.2.4).

Gestion del stock

El departamento de producto colabora estrechamente con las encargadas para agilizar la
rotacion del stock. El plazo medio de rotacion fue de 29 dias en e gercicio 2000, calculado
segun la definicion recogida en €l apartado Terminologia (capitulo V.1).

Cada tienda tiene prendas almacenadas para cubrir aproximadamente un mes de ventas, sin
gue exista trasvase de mercancia entre ellas.

Imagen de tienda

La imagen de tienda es innovadora, con una decoracion atractiva y moderna. Las tiendas
ocupan siempre localizaciones de primer nivel en calles muy representativas 0 en centros
comerciaes de gran calidad comercial.

El aspecto y concepto de la tienda se desarrolla desde € departamento de Imagen. En la sede
central existe unatienda piloto donde se prueba cada cambio de decoracion o mobiliario y que
sirve de referente para la colocacidn, coordinacion y exhibicion de las colecciones en tienda

IV.2.5.5. Politica de Expansion Flexible

La politica de expansion esta ligada a la idea de entrar en paises en los que ya esté GRUPO
INDITEX, normalmente con la cadena ZARA, aprovechando tanto la experiencia del
GRUPO como en parte su estructura (se conserva independiente siempre Direccion de
Tiendas y Recursos Humanos).
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Habitualmente la forma juridica de la expansion es la misma que la de ZARA: Tiendas de
gestion propias en mercados importantes y franquicias en aquellos de menor tamafio y
caracteristicas especiales y, generalmente, se conceden a los mismos franquiciados de ZARA
bajo unas premisas similares.

En la tabla adjunta se indica la relacion de tiendas de gestion propia y franquicias por paises
de la cadena correspondiente a los Ultimos tres gercicios:

DESGLOSE DE TIENDAS BERSHKA POR PAIS Y TITULARIDAD JURIDICA DE LA TIENDA
2000 1999 1998
Pais Propias Franquicias Total Propias Franquicias Total Propias Franquicias Total
Espafia 83 83 60 60 32 32
Portugal 12 12 8 8 6 6
Chipre 2 2 1 1 1 1
México 7 7 0 0
TOTAL 102 2 104 68 1 69 38 1 39

En la siguiente tabla se desglosa la cifra de negocios de BERSHKA para los tres ultimos

gercicios.
CIFRA DE NEGOCIOS DE BERSHKA EN SOCIEDADES ESPANOLAS Y EXTRANJERAS
2000 1999 1998
Importe %tzct]:lre vagge;gigén Importe %t(s)?;re variacién 99/99 Importe % tz(ilajlr €

Sociedades espafiolas:
Tiendas propias y de Joint Venture 16.785  75% 59,3% 10539  77% 294% 2.676  72%
Ventas a franquicias 164 1% 34,4% 122 1% 455% 22 1%
Otras ventas 1396 6% 139,5% 583 4% 239% 172 5%

Total 18.345  82% 63,2% 11.244  82% 291,8% 2870 7%
Sociedades extranjeras:
Tiendas propias y de Joint Venture 4.086 18% 69,8% 2406 18% 204% 791  21%
Ventas a franquicias 0 0% n/a 0 () n/a 0 0%
Otras ventas 6 0% 100,0% 3 0% -94% 54 1%

Total 4.092 18% 69,9% 2409 18% 185,1% 845 23%
Total:
Tiendas propias y de Joint Venture 20.871  93% 61,2% 12.945  95% 273% 3.467  93%
Ventas a franquicias 164 1% 34,4% 122 1% 455% 22 1%
Otras ventas 1402 6% 139,2% 586 4% 159% 226 6%

Total 22.437 100,0%  64,3% 13.653 100,0% 268% 3.715 100%

Cap. IV.- 71-




Debido a larelativa juventud de esta cadena respecto a otros formatos del GRUPO, no se han
producido cambios relevantes en la estructura de sus ventas, puesto que todavia se encuentra
en unafaseinicial de su proceso de expansion e internacionalizacion. .

Politica inmobiliaria

La politica inmobiliaria de la cadena se desarrolla de manera independiente, y se apoya
parciddmente en e GRUPO a la hora de detectar y negociar locales donde implantarse, tanto
en Espafia como en el extranjero. El tamafio objetivo de tiendas de unos 400 nf de superficie
de venta

1V.2.5.6. Vocacion Internacional

La Compafiia estima que tiene aln muchas oportunidades de crecimiento en Esparia, y de
desarrollar consecuentemente su mercado de origen. BERSHKA es una cadena joven que se
encuentra en los primeros pasos de su internacionalizacion. A 31 de enero de 2001, estaba en
4 paises. Los mercados objetivo son aquellos en los que la juventud de la poblacion y €
desarrollo creciente del poder adquisitivo se adecuan a la oferta de BERSHKA. . Lavisién de
BERSHKA es profundizar en cada mercado a que acude, con un nimero de aperturas
simultaneas gque rentabilice dicha expansién a corto plazo.

IV.2.6. STRADIVARIUS
IV.2.6.1. Descripcion General de STRADIVARIUS

La cadena STRADIVARIUS naci6 con un primer establecimiento en Valencia en 1994. Su
sede central esta situada en San Quirce del Vallés (Barcelona.).GRUPO INDITEX adquirié
un porcentgje de control (90,05%) en el accionariado de Pigaro 2100, S.A. (anterior razén
mercantil de STRADIVARIUS) en noviembre de 1999. Por otra parte, INDITEX posee una
opcion de compra por € resto de la participacion de esta sociedad, y su titular posee una
opcion de venta a INDITEX de dicha participacion. Las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2000 adjuntas contienen toda la informacion relevante sobre dichas opciones.

En la tabla adjunta se recogen las principales magnitudes correspondientes a los dos gercicios
gue ha formado parte del Grupo:
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PRINCIPALES MAGNITUDES DE STRADIVARIUS

Descripcién 2000 Var. 00/99 1999

Ventas 12.064  1752% 4.383
Coste de ventas 5819  152,7% 2.303
Margen bruto 6.245  200,2% 2.080
Gastos operativos 6.776  276,7% 1.799
Resultado de operaciones (EBIT) -531 c.s. 281
% de ventas sobre total ventas GRUPO 2,8% - 1,3%
% de EBIT sobre total EBIT GRUPO -0,8% - 0,6%
N° Tiendas a final de ejercicio 100  333% 75

STRADIVARIUS ofrece ropa 'y complementos de Ultima moda a un publico femenino cuyas

edades oscilan entre los 15 y 27 afios.

A 31 de enero de 2001 tenia 100 tiendas en 7 paises. En Espafia todavia no ha alcanzado una
implantacion completa, esperando desarrollarse en determinadas areas de Peninsula en los

proximos afios.

1V.2.6.2. Posicionamiento

STRADIVARIUS ofrece ultima moda a chicas entre los 15 y 27 afios. Su objetivo principal es
ofrecer rotacion constante en las prendas. Sus tiendas son llamativas, con misica del
momento y una atractiva decoracion. Esta cadena ofrece ropa de calidad media a precios

medios-bajos.
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1V.2.6.3. Cadena de Suministro

A continuacion se recoge € esquema de la evolucion temporal de un ciclo productivo en
STRADIVARIUS, comparado con e modelo tradicional del sector textil:

Modelo ilustrativo de Ciclo completo por temporada

Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre5
. Disefio y Compra de materjas primas
Visita a y 5% P P 65%
ferias ; . -
i Compr gsde productos teriminados
E Compromiso decompra i Compromiso de compra Respuesta ademanda
i 15%— 20% i 50% — 60% 40% —50%
Produccion externa
30% 70%
Distribucion y venta en tienda R
15% + 20% 80% - 85%
v
B
Visitaa - Presentar . L,
: Disefio ., Produccion Distribucion A
ES coleccion J
Compromiso Compromiso | S

de compra de compra |

45%-60% 80%-100% 0%-20%

|:| é;ﬁﬂff.;f'{ff??(}(‘l
BN TEMPORADA

Estandar de laindustria textil

La explicacion del modelo del ciclo por temporada es andloga a la redlizada para ZARA
(Capitulo 1V.2.2.3), pero con los porcentajes especificos de STRADIVARIUS y considerando
gue esta Cadena no cuenta con produccion propia.

Las diferentes actividades que se desarrollan a lo largo del proceso productivo en
STRADIVARIUS sereflgjan en € siguiente esquema:
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STRADIVARIUS no cuenta con fabricacion propia, pero mantiene su control a través de la
gestion integrada de la cadena de suministro, debido a la vinculacion y e seguimiento que
hace de |os proveedores que trabajan sucesivamente sobre distintos procesos de fabricacion.

Disefio

Dentro de la cadena se realizan los procesos completos de disefio, patrongje y marcadas. Un
equipo integrado por diez disefiadores busca la inspiracion en ferias, libros de tendencias, y
también visitando puntos de encuentro juveniles, tales como, discotecas, conciertos ....

Mes a mes se seleccionan los articulos que seran producidos en cantidades suficientes para
ese periodo de ventas, de tal modo que siempre se dispone en tiendas del producto de mayor
actualidad. El Departamento Comercial tiene como tarea bésica € andisis de venta diario,
para tomar la decision de repeticion en bésicos y prendas de moda.

Cadena de Suministro

STRADIVARIUS participa del control de gestion de la cadena de suministro comun al resto
de empresas del Grupo y descrito para MASSIMO DUTTI (Capitulo 1V.2.4.3). El sistema que
sigue es el de gestionar de forma distinta e suministro de prendas béasicas (aguellas que, alin
siguiendo la ultima moda, permiten prever una repeticion constante durante la temporada) y
las prendas de mayor componente de moda.

Cada uno de estos dos tipos supone aproximadamente el 50% del producto vendido. Dentro
de la gama de béasicos se cuenta con un numero limitado proveedores especificos para los
puntos clave de la produccion (tgjido para prenda plana, punto, fornituras y complementos).
Se estima que la repeticion de un articulo de éxito puede realizarse en unos 20 dias y un
producto completamente nuevo en 45 dias.

La fabricacion de las prendas se realiza en talleres externos, unos 30 en total, la mayor parte
en Espaia y Marruecos. STRADIVARIUS vende, tras haberla adquirido anteriormente, a
estas fébricas € 90% de la materia prima necesaria para producir su coleccion, recomprando
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posteriormente los productos ya terminados. Aproximadamente el 95% de los proveedores de
materia prima de STRADIVARIUS estan situados en Europa.

Logistica

STRADIVARIUS funciona con un reparto base mensual en el que se envia a todas las tiendas
la gama de productos de ultima moda. Ademés de esto, hay reposicion diaria de “basicos’ en
funcion de las necesidades de |as tiendas.

Las expediciones se realizan desde los almacenes centrales de prenda colgada y prenda
doblada situados en San Quirce del Vallés (Barcelona).

A partir de ese envio mensual idéntico para todas las tiendas, existe un importante volumen de
movimiento de prendas entre establecimientos, decidido por € departamento comercia en los
Servicios Centrales y una reposicion automatica de ventas diarias.

El Centro de Distribucion de STRADIVARIUS mueve unos 4'5 millones de prendas a afio.
Venta en tienda

La tienda es la imagen bésica de la cadena y pretende transmitir un estilo muy determinado a
sus clientes, mediante su imagen, la coordinacion del producto y e equipo humano. A
diferencia de otras cadenas, e surtido de producto, asi como las devoluciones son controladas
desde la central.

La encargada de la tienda tiene responsabilidad sobre la venta y los recursos humanos,
colaborando en su seleccidn, promocién, etc. Las tiendas se apoyan en un equipo de direccion
de tiendas, cuya tarea bésica son las de coordinacion de la tienda y gestion de recursos
humanos.

1V.2.6.4. Decisiones Comerciales

Las decisiones comerciales mas importantes de STRADIVARIUS se toman de forma
centralizada por su equipo directivo, tras andlizar las caracteristicas de cada mercado
especifico. Aspectos como fijacion de precios en temporada y rebgjas o imagen de tienda se
analizan y deciden en los Servicios Centrales para mantener la homogeneidad de la propuesta
comercial de la cadena.

Politica de precios

La politica de precios es tarea de la Direccion General, que se basa en la informacion
recabada por e resto de departamentos conectadas con Producto y Tienda. La base es la
aproximacién comercial a precio a la que se afiade un estudio de margenes objetivo,
siguiendo asi una aproximacion de posicionamiento comercial similar a la de ZARA (ver
Capitulo 1V.2.2.4).

Gestion del stock

El modelo de envio mensual de prendas de moda y reposicion diaria de prendas bésicas hace
gue @ stock en las tiendas de STRADIVARIUS sea mayor que en € resto de las cadenas de
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GRUPO INDITEX. La rotacion de stock en STRADIVARIUS es de 101 dias, calculado
segun la definicidn recogida en el apartado Terminologia (capitulo V.1).

No existe trasvase de mercancia entre | as distintas tiendas de la cadena, que suelen contar con
unas existencias medias equivaentes a un mes de ventas, aproximadamente.

Imagen de tienda

La imagen de tienda, en cuanto a interiorismo y a escaparates se decide desde la Centra
donde existe un jefe de escaparatistas conectado con responsables de esta tarea por zonas. Se
trabagja con una tienda piloto en la mencionada central y la coordinacion se reaiza mediante
fotos de ésta. La renovacion de escaparates es semanal.

IV.2.6.5. Politica de Expansion

A 31 de enero de 2001, STRADIVARIUS contaba con 28 franquicias en Espafiay 7 en otros
paises. En general, se busca crecer con filiales propias en Europay franquiciados en paises de
Oriente Medio.

En la tabla adjunta se indica la relacion de tiendas de gestion propia y franquicias por paises
de la cadena correspondiente a los Ultimos dos gjercicios:

DESGLOSE DE TIENDAS §TRADIVARIUS POR PAIS Y TITULARIDAD
JURIDICA DE LA TIENDA
2000 1999
Pais Propias Franquicias Total Propias Franquicias Total
Espafia 59 28 87 45 24 69
Portugal 5 1 6 3 3
Francia 1 1 1 1
Chipre 2 2 1 1
Dubai 1 1 0
Kuwait 1 1 1 1
Arabia Saudi 2 2 0
TOTAL 65 35 100 46 29 75
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En la siguiente tabla se desglosa la cifra de negocios de STRADIVARIUS para € dltimo
gercicio:

CIFRA DE NEGOCIOS DE STRADIVARIUS DE 2000 EN
SOCIEDADES ESPANOLAS Y EXTRANJERAS

% sobre

Importe total

Sociedades espafiolas:

Tiendas propias y de Joint Venture 8.673 71,9%
Ventas a franquicias 2.300 19,1%
Otras ventas 415  3,4%

Total 11.388  94,4%

Sociedades extranjeras:

Tiendas propias y de Joint Venture 675 5,6%
Ventas a franquicias 0 0,0%
Otras ventas 1 0,0%
Total 676 5,6%
Total:
Tiendas propias y de Joint Venture 9.348 77,5%
Ventas a franquicias 2.300 19,1%
Otras ventas 416 3,4%
Total 12.064 100,0%

En e cuadro anterior se aprecia € peso que tienen las ventas a los franquiciados en esta
cadena, fruto de la politica de concesién de franquicias seguida por sus anteriores
propietarios.

Politica inmobiliaria

STRADIVARIUS busca primeras localizaciones tanto en calle como en centros comerciales.
A 31 de enero de 2001, de las 100 tiendas cinco eran en propiedad. El tamafio objetivo para
|las tiendas de STRADIVARIUS es de 400 nt.

IV.2.6.6. Vocacion Internacional
A 31 de enero de 2001, STRADIVARIUS estaba presente en 7 paises con 100 tiendas.

STRADIVARIUS apunta a corto y medio plazo a los mercados mas jévenes de Europa como
Greciay Turquia

Seguira creciendo bajo la formula de franquicias en aguellos paises de caracteristicas
especiales (ver Capitulo 1V.2.2.5). Cabe destacar que para STRADIVARIUS existen todavia
numerosas oportunidades en su mercado de origen, esto es, en Espafiay en Portugal.
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IV.2.7. GASTOS CONSOLIDADOS DEL GRUPO

En este apartado se describen los principales gastos consolidados del Grupo. En e Capitulo
V se andliza la evolucion de los margenes de la cuenta de resultados de los tres Gltimos afios.

La tabla siguiente muestra un detalle de los principales gastos incluidos en el resultado de
operaciones durante l0s tres Ultimos gjercicios:

GASTOS CONSOLIDADOS INCLUIDOS EN EL EBIT POR NATURALEZA (Millones de pesetas y % sobre el total)
Area 2000 %/ total % Var 00/99 1999 %sitotal o6 var 99/98 1998 % s/ total
Coste de ventas 212.481 57,1% 29,2% 164.458  56,8% 23,6% 133.089 58,2%
Gastos operativos 135.800 36,5% 28,3% 105.857 36,6% 30,1% 81.392 35,6%
Amortizaciones de inmovilizado 20.710 5,6% 29,0% 16.054 5,5% 20,8% 13.295 5,8%
Amortiz. Fondo de Comercio 1.740 0,5% 207,4% 566 0,2% 515,2% 92 0,04%
Provisiones 1.110 0,3% -53,6% 2.394 0,8% 289,9% 614 0,3%
TOTAL 371.841  100,0% 28,5% 289.329  100,0% 26,6% 228.482  100,0%

A continuacion se desglosan |os costes operativos de cada cadena en relaciéon con e GRUPO
durante los Ultimos tres gercicios:

GASTOS CONSOLIDADOS INCLUIDOS EN EL EBIT POR CADENA (Millones de pesetas y % sobre el total)

Area 2000 % s/ total % Var 00/99 1999 % s/ total % Var 99/98 1998 % s/ total

Zara 285.628  76,8% 26,7% 225465  77,9% 24,2% 181.569  79,5%
Pull & Bear 24.710 6,6% 17,2% 21.076 7,3% 8,4% 19.449 8,5%
Massimo Dutti 27.255 7,3% 29,2% 21.091 73% 19,3% 17.680 7,7%
Bershka 21.048 5,7% 68,8% 12.471 4,3% 188,4% 4.324 1,9%
Stradivarius 12.595 3,4% 207,0% 4.102 14% n/a n/a n/a
Otros 605 0,2% -88,2% 5.124 1,8% -6,2% 5.460 2,4%

TOTAL 371.841  100,0% 28,5% 289.329  100,0% 26,6% 228.482  100,0%

Los dos ultimos conceptos de la primera de las dos tablas anteriores tienen poco peso en €
conjunto de los gastos consolidados y se analizan en € capitulo V de este Folleto. A
continuacion se explican los tres conceptos principales.

Coste de ventas

Incluye principal mente los siguientes conceptos:

= Coste de adquisicién de las materias primas y auxiliares, que posteriormente son
utilizadas en la fabricacion de productos por las fabricas del GRUPO o por sus
proveedores.

= Coste de adquisicién de las prendas confeccionadas adquiridas a proveedores externos del
Grupo.
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= Servicios externos de fabricacion prestados por talleres exteriores de confecciéon a
GRUPO.

=  Variacion de existencias finales de cada periodo respecto alasiniciales.

La siguiente tabla recoge |os importes de estos conceptos al cierre del gjercicio 2000:

DETALLE COSTE DE VENTAS CONSOLIDADO
EJERCICIO 2000 GRUPO INDITEX
Importe %
Productos terminados 131.263 62%
Mat. Primas y otros aprov. 52.132 25%
Servicios de fabricacion 39.624 19%
Variacion de existencias -10.538 -5%
TOTAL 212.481 100%

A continuacién se desglosa el margen bruto por cadena en |os tres Ultimos gjercicios:

MARGEN BRUTO POR FORMATO (Millones de pesetas y % sobre cifra de negocios)
2000 % s/ Ventas 1999 % s/ Ventas 1998 % s/ Ventas

Zara 181.245  53,3% 144538  54,2% 115.792  53,4%
Pull & Bear 12591  43,8% 10.494  43,9% 9.249  422%
Massimo Dutti 11.931  39,0% 9.466  39,5% 7445  371%
Bershka 10.021  44,7% 6.231  45,6% 1498  40,3%
Stradivarius 6.245 51,8% 2.080 47.5% n/a n/a
Otros 535 53,3% 1.340 22,8% 1592  26,7%

TOTAL 222.568  51,2% 174149  51,4% 135576  50,5%

De este cuadro destaca la estabilidad del margen bruto en los dltimos tres gercicios. El
ligero incremento se debe principalmente a la internacionalizacion del Grupo.
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Gastos oper ativos

Su desglose es € siguiente para los tres Ultimos gjercicios:

DESGLOSE DE COSTES OPERATIVOS (Millones de pesetas y % sobre el total gastos consolidados)
2000 ” 1999 * 1998 ”
Gastos de personal:

Sueldos, salarios y asimilados 54.326 14,6% 41.388  14,3% 32.997 14,4%
Cargas sociales 14.124 3,8% 11.623 4,0% 9.024 3,9%
Total gastos de personal 68.450  18,4% 53.011 18,3% 42.021  184%
Otros gastos operativos 67.350  18,1% 52.846  18,3% 39371 17,2%
TOTAL 135.800 36,5% 105.857 36,6% 81.392 35,6%

Los gastos de persona representan aproximadamente la mitad de los gastos operativos del
Grupo. Dentro de la linea de otros gastos operativos, los importes mas importantes

corresponden alos siguientes conceptos:

= Alquiler de locales comerciales. son los més importantes después de los de personal.

Su importe se encuentra entre el 5% y e 10% de la cifra de negocios consolidada

= Comisiones de tarjetas de crédito: verian entreel 0,5y el 1,5% de las ventas

» Gastosdevige.

= Tributos

=  Gastos de decoracion de tiendas

Otros gastos directos de tienda, tales como limpieza, electricidad, sistemas de
seguridad, reparaciones y mantenimiento, vigilancia, consumibles, etc.

Gastos de profesionales independientes, que incluyen honorarios de arquitectos,
intermediarios inmobiliarios, auditores y asesores legales, consultores, etc.

Otros gastos no incluidos en las categorias anteriores.

Cap. IV.- 81-



IV.3. CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES
IV.3.1. GRADO DE ESTACIONALIDAD DEL NEGOCIO

El negocio de GRUPO INDITEX, en su conjunto, no se encuentra sometido a variaciones
muy significativas por la estacionalidad de sus ventas, ya que la diversificacién de conceptos
y la amplitud de la localizacion geogréfica hace que se diluya parcialmente este factor, a no
coincidir factores climaticos, comerciales (temporadas de rebgjas, etc.) en todos los paises en
los que se encuentran implantadas las cadenas de GRUPO INDITEX a mismo tiempo.

No obstante, como muestran los cuadros representados mas abajo, la segunda parte del afio,
correspondiente a la campaiia otofio-invieeno y a 3er 'y 4° trimestres, suman
aproximadamente €l 60% de las ventas del gercicio. Esto se debe al mayor precio medio de
las prendas de esta campafia asi como a la inclusion en e mismo de las ventas
correspondientes ala Navidad y fin de temporada.

2000 1999 1998
ler Trimestre 19,2% 18,0% 18,8%
2° Trimestre 21,6% 21,3% 20,7%
3er Trimestre 26,6% 255% 26,3%
4° Trimestre 32,6% 35,2% 34,2%

IV.3.2.INFORMACIONES SUCINTAS SOBRE LA EVENTUAL DEPENDENCIA
DEL EMISOR RESPECTO DE PATENTESY MARCAS

La influencia de las patentes en la actividad de GRUPO INDITEX es muy limitada, ya que
éstas se aplican en € ambito de desarrollo industrial, actividad de menor entidad dentro de la
compafiia.

Por & contrario, las marcas si tienen un peso muy importante en la actividad diaria de
GRUPO INDITEX, ya que permiten a los clientes identificar las tiendas y las prendas de ropa
gue en elas se venden. Por otro lado, la titularidad de las marcas y € derecho de uso
exclusvo que la marca confiere, impide & uso indebido por terceros de las mismas y
congtituye una garantia de la homogeneidad en la identidad del GRUPO.

Visto la importancia de lo anterior, GRUPO INDITEX lleva a cabo una muy cuidadosa
politica de registro, proteccion y defensa de su cartera de marcas, asi como de deposito de
cualquier nueva marca que lanza o prevé lanzar a mercado, con la especificidad de redizarlo
en un elevado nimero de paises tanto donde la compafiia cuenta con presencia actual como
donde puede contar con ellaamedio o largo plazo.

Todas las marcas utilizadas son propiedad de GRUPO INDITEX, y no se trabgja con ninguna
marca cedida por terceros.
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Las principales marcas registradas de GRUPO INDITEX son ZARA, ZA, Trafduc, TRF,
PULL & BEAR, MASSIMO DUTTI, BERSHKA, BSK, STRADIVARIUS, STR. El nimero
total de expediente de nuevas marcas gestionados ascienda a unos 10.000, aproximadamente,
en la mayor parte de los paises de mundo, basicamente bago las categorias 25 (ropa y
calzado), 18 (marroquineria) y 3 (perfumeria) correspondientes a la clasificacion internacional
de marcasy servicios del Convenio de Niza

Dada la importancia de esta tarea para e GRUPO existe un Departamento de Propiedad
Industrial integrado dentro del Departamento Juridico de GRUPO INDITEX.

En cuanto a proteccién de nombres de dominio en Internet, GRUPO INDITEX ha registrado
alrededor de doscientos cincuenta dominios genéricos (.com, net, org, ...), cubriendo sus
principales marcas, y mas de doscientos dominios con extensiones nacionales en cuarenta
paises. EI mismo equipo mencionado se ocupa de la administracion permanente de estos
dominios, asi como de la incorporacion de los nuevos dominios que se consideren de interés.

IV.3.3.INFORMACIONES SOBRE CUMPLIMIENTO DE NORMATIVA EN
MATERIA DE MEDIO AMBIENTE

En & desarrollo de su actividad, INDITEX esta sujeta al cumplimiento de la normativa en
materia de medio ambiente y, en particular, a las directivas de la Union Europea sobre
proteccion del medio ambiente que comprenden, entre otras, las emisiones a la atmosfera,
vertidos de aguas y tratamiento de residuos. INDITEX considera que cumple sustancialmente
con toda la normativa aplicable, no estando incursa en ningun procedimiento legal relativo a
asuntos medioambientales y no conoce la existencia de ninguna reclamacion que,
eventualmente, pudiera afectar negativamente a la situacion financiera o a los resultados de la
Sociedad.

IV.34.INFORMACION SOBRE LA EVENTUAL DEPENDENCIA DEL TIPO DE
CAMBIO

El GRUPO opera a través de sus sociedades dependientes en numerosos paises, estando una
parte de sus transacciones nominadas en diferentes divisas. La mayor exposicién al riesgo de
cambio se produce en el margen bruto contable, a estar una parte de las ventas consolidadas y
de los aprovisionamientos expresados en divisas no integradas en el euro.

El cuadro siguiente muestra los volumenes consolidados de cifra de negocios y
aprovisionamientos del gjercicio 2000 realizados en las principales divisas en las que opera €l
GRUPO y convertidas a pesetas al tipo de cambio medio del gjercicio fiscal.
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CIFRA DE NEGOCIOS Y APROVISIONAMIENTOS CONSOLIDADOS POR DIVISAS
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2000
En millones de Euros En porcentajes
Divisa Cifrade |Aprovisiona| Cifrade |Aprovisiona-
negocios mientos negocios mientos
Euro 2.145 1.105 82% 85%
Otras divisas europeas 35 0 1% 0%
Délar USA 36 189 1% 15%
Otras divisas americanas 349 0 13% 0%
Otras 50 0 2% 0%
Totales 2.615 1.294 100% 100%

Como puede observarse, el 82% de la cifra de negocios y e 85% de los aprovisionamientos
se produce en Euros, moneda de referencia dd GRUPO. Hay que destacar que toda la
facturacion alos franquiciados se efectia en Euros.

En cuanto al resto de las divisas, debe destacarse € peso del ddlar americano por € lado de
las compras (15%), y € de las divisas latinoamericanas por € de las ventas (13%).

Dicha exposicion produce una neutralizaciéon natural en la posicion de délar americano, pues
aproximadamente la mitad de las ventas en divisas latinoamericanas se convierten a dolares y
se utilizan para pagar la mercancia que e conjunto del Grupo compra en dolares. La otra
mitad de las ventas en divisas latinoamericanas se utiliza para pagar 1os costes nominados en
esas mismas divisas (aquileres, ndminas, gastos de tienda, etc.), y por esa parte no
representan riesgo alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

De este modo, la posicion en divisa que no se neutrdiza naturamente se limita a la
conversion a ddolares de divisas latinoamericanas, que asciende aproximadamente a un
importe equivalente de 160 a 180 millones de euros, y a la parte de la posiciéon corta en
ddlares que no se obtiene de la conversion de divisas latinoamericanas en dolares americanos.
Del importe de divisas latinoamericanas que se convierten a doélares, aproximadamente €l
50% corresponde a pesos mexicanos, y € resto a délar canadiense, real brasilefio, bolivar
venezolano, peso argentino, peso uruguayo y peso chileno.

El GRUPO sigue una politica de cobertura de las posiciones de divisa a través de diferentes
instrumentos. compraventa de divisas a plazo y operaciones con opciones de divisa. Los
importes cubiertos dependen en cada momento de las expectativas de evolucion de cada
moneda y de los presupuestos de gestion fijados internamente. El capitulo V incluye un
detalle de las operaciones abiertas a cierre del gercicio y del efecto de las coberturas en los
resultados del gercicio.
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IV.3.5.POLITICA DE I1+D

El GRUPO INDITEX ha enfatizado desde su creacion el desarrollo interno de los adelantos
tecnol 6gicos en los que se ha ido apoyando la expansion de la empresa. La mayor parte de los
programas de gestion, tanto administrativa como logistica, han sido disefiados e
implementados en los departamentos correspondientes y sus modificaciones y ampliaciones
también son realizados por 10s mismos.

Las empresas del GRUPO planifican coordinadamente su estrategia tecnol 6gica, siendo hasta
ahora la cadena ZARA la que ha liderado la creacidén e implantacion de procedimientos y
herramientas informaticas y técnicas. Puntualmente se cuenta con € asesoramiento de
empresas externas con las que se suele trabajar en conjunto para un desarrollo determinado.

El GRUPO es consciente de la creciente importancia de Internet en e mundo empresarial en
general y en @ de la distribucion. Desde 1999, existe un Departamento especifico que en la
actualidad cuenta con siete personas y cuya tarea es planificar y coordinar todas las
actuaciones del Grupo en este campo.

IV.3.6.POLITICA DE SEGUROS

La politica aseguradora de GRUPO INDITEX esta centralizada en su matriz INDITEX, SA.,
en donde, a través de su Departamento de Gerencia de Riesgos y Seguros, se redliza la
definicién y control de las coberturas aseguradoras de todos los riesgos identificados del
GRUPO, tanto en Espaiia como en € resto del mundo.

La implantacion de la politica aseguradora del GRUPO se redliza a través de tres programas
de seguros mundiales, que ordenan las principal es coberturas aseguradoras de la compafia:

* Programa de Dafios y Pérdida de Beneficios
» Programa de Responsabilidad Civil
» Programa de Transporte

Las pdlizas de seguro cubren las actividades realizadas en todas las instalaciones del Grupo,
incluyendo fébricas, centros de distribucién y tiendas. Alrededor de estos programas existen
una serie de coberturas secundarias que igualmente son controladas desde los Servicios

Centrales (polizas de construccién, automoviles, equipo electronico, accidentes, etc.).

El importe total satisfecho durante € gercicio 2000 por primas de las polizas de INDITEX,
S.A.y sus sociedades filiales ascendié a 668 millones de pesetas, estando cubiertas con estas
pdlizas las tiendas, las fabricas y los centros de distribucion del GRUPO.

Cap. IV.- 85-



IV.3.7.INDICACION DE CUALQUIER LITIGIO O ARBITRAJE.

No existen juicios, litigios, demandas o reclamaciones contra INDITEX u otras empresas del
GRUPO INDITEX que, por su cuantia, afecten al equilibrio patrimonial o a la solvencia de
INDITEX o de GRUPO INDITEX en su conjunto.

No obstante lo anterior, se incluye a continuacién un breve resumen de los principales
procedimientos en los cuales se encuentran involucradas sociedades del GRUPO INDITEX:

@

A lo largo de los ultimos once afos, D. José Maria Vecino Rodriguez, por si 0 a través
de sus sociedades controladas, Manufacturas de Sabon, SA. y Manufacturas del
Atlantico, SA. y/o su madre D2 Maria Esperanza Rodriguez Rojo, han venido
interponiendo de manera continuada recursos y denuncias contra los intereses de
INDITEX y contra personas vinculadas a la empresa. En concreto y sin perjuicio de
otras posibles actuaciones de las que no se haya llegado a tener constancia, se ha tenido
conocimiento de la interposicion de ocho recursos administrativos, nueve recursos
contencioso-administrativos, un acto de conciliacion, seis denuncias y una querella
criminal. Todos los recursos han sido desestimados y archivadas las denuncias y la
querella, salvo los siguientes procedimientos que se mantienen abiertos y pendientes de
resolucion definitiva:

i En relacién con la ampliacion del centro de distribucion propiedad de
INDITEX, ubicado en e Poligono Industrial de Sabdn, parcela 66-69, en
Arteixo (A Coruna), por parte de Don José Maria Vecino Rodriguez se
interpuso recurso contencioso-administrativo contra el Acuerdo de la Comision
de Gobierno del Ayuntamiento de Arteixo por el que se concedia licencia para
la realizacion de obras de ampliacion del citado amacén. La Sala de lo
Contencioso-Administrativo del Tribunal Superior de Justicia de Galicia dictd
con fecha 12 de febrero de 1998, sentencia n® 168/1998 declarando inadmisible
el recurso interpuesto por José Maria Vecino Rodriguez. El recurrente ha
presentado recurso de casacion contra esta sentencia, actualmente pendiente de
resolucion.

il La madre del mismo recurrente Diia. Maria de la Esperanza Rodriguez
Rojo y sus sociedades Manufacturas del Atlantico, S.A. o Manufacturas de
Sabon, S.A. han interpuesto ante e Tribunal Superior de Justicia de Galicia los
recursos contencioso-administrativos 4016/99, 4017/99, 4018/99, 4038/00,
4039/00 y 4048/00 (los tres ultimos acumulados) contra diversas resoluciones
de la Diputacion Provincial de A Corufia en relacion con las parcelas 15, 17,
18, 19y 68 del Poligono Industrial de Sabon, Arteixo (A Corufia), propiedad
de INDITEX, persiguiéndose en ultimo término la reversion a patrimonio
provincial de las citadas parcelas. Todos los recursos contencioso
administrativos citados se encuentran en fase de alegaciones previas,
habiéndose invocado por INDITEX en todos los casos determinados motivos
de inadmision. En relacion con estos recursos contencioso-administrativos, que
se encuentran pendientes, la parte recurrente ha instado la recusacion de los
tres Magistrados de la Seccion Segunda de la Sala de lo Contencioso-
Administrativo del Tribunal Superior de Justicia de Galicia que estan
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(b)

conociendo de los recursos, previa interposicion por la parte recurrente de una
querella criminal contralos mismos.

Recientemente, y con motivo de la anunciada salida a bolsa de INDITEX,
D. José Maria Vecino Rodriguez presento el pasado 26 de febrero de 2001 una
denuncia en e Juzgado Central de Instruccion n° 2 de la Audiencia Nacional
contra los miembros del Consgo de Administracion de INDITEX y contra los
auditores externos por delito societario (art. 290 del Codigo Penal) y estafa (art.
248) por no haber dotado en las cuentas anuales una provision para cubrir 10s
riesgos derivados de los litigios mencionados en los apartados (i) y (ii)
anteriores. Por Auto de 7 de marzo de 2001 € Juzgado acordd no haber lugar a
admitir por infundada la denuncia, a tratarse de una serie de imputaciones
genéricas sin relevancia pena y fuera del ambito competencia de la Audiencia
Nacional, y decreto € archivo de las actuaciones. El denunciante ha promovido
también un incidente de recusacién contra el Magistrado, previa querella contra
el mismo, que ha sido desestimado con imposicion de la multa maxima,
estando pendiente de resolucion e recurso de reforma contra el Auto de
archivo de la denuncia, habiendo informado e fiscal a favor de la
desestimacion del recurso y de la confirmacion de la resolucion recurrida. Los
dias 6 y 14 de abril, D. José Maria Vecino y su madre, Dofia. Esperanza
Rodriguez, han presentado en la Audiencia Nacional nuevas denuncias por |os
mismos hechos que también estan siendo tramitadas por € Juzgado Central de
Instruccién n° 2. El fisca ha interesado la acumulacion de las mismas y ha
constatado su identidad total y absoluta y su analogia con la denuncia ya
desestimada de 26 de febrero de 2001 antes mencionada.

En relacion con dichas denuncias, se adjunta como Anexo 6 a Folleto copia
del requerimiento de informacion realizado por laCNMV aINDITEX de fecha
23 de abril de 2001, completado otro de 25 de abril, y de la contestacion de
INDITEX. Esta sociedad considera que las citadas denuncias son solo un
episodio més de una actitud de animadversion infundada y que las mismas
carecen de fundamento y no deben prosperar. INDITEX no ha registrado
ninguna provision por los litigios a los que se refieren los apartados (i) y (i)
anteriores por entender que no es previsible que dichos asuntos, que han sido
objeto de resoluciones desfavorables para e demandante en diversas
instancias, den lugar a un pasivo cierto o probable, de importe significativo,
criterio compartido por los auditores de cuentas de la sociedad. En €l citado
Anexo 6 se adjunta cartade Arthur Andersen y Cia S. Com a respecto.

INDITEX ha solicitado la nulidad de los registros de la marca ZAHRA en la clase 3
(perfumeria, jabones y cosmeéticos) de la Clasificacion Internacional de Bienes y
Servicios, en México, Japébn y Perl, sobre la base de la notoriedad del nombre
comercial ZARA vy de la marca ZARA que se encuentra en vigor en los citados paises
en clase 25 (vestidos, calzados y sombrereria). En México, la accion de cancelacion
presentada contra € registro existente no fue admitida, por lo que INDITEX ha
presentado un recurso que se encuentra pendiente de resolucion. En Japdn, se presento
accion de cancelacion que fue admitida y se encuentra en tramitacion. En Perq,
INDITEX se opuso con éxito a la concesion de la marca ZAHRA, tras lo cual su titular
apel 6 obteniendo € registro. Dicho registro esta siendo recurrido por INDITEX.
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La compafiia ARTIGIANA SARTORIA VENETA, ha presentado, con fecha 11 de
enero de 2000 una demanda ante los Tribunales de Milan cuestionando la validez de los
registros de la marca ZARA de INDITEX en Italia. El procedimiento se encuentra en
los estadios iniciales de tramitacion. A su vez INDITEX, SA. y ZARA ITALIA, Sil.
presentaron ante los Tribunales de Turin, demanda contra la compafiia ARTIGIANA
SARTORIA VENETA por ocupar € nombre de dominio ZARA.IT. En
procedimiento cautelar previo, e Tribuna ha resuelto que ARTIGIANA SARTORIA
VENETA debe inhibirse del uso del dominio y proceder a su cancelacion. ARTIGIANA
SARTORIA VENETA ha apelado dicha decision del Tribunal.

Por lo que se refiere a los conflictos relativos a derechos de propiedad intelectua de
modelos de prendas de vestir y calzado, INDITEX se ha visto afectada por un niUmero
muy reducido de reclamaciones que han sido solventadas generalmente por medios
extrgjudiciales, aungue existen algunas pendientes de resolucion, sin que se prevea que
los costes asociados a las mismas sean significativos.

IV.3.8.INDICACION DE CUALQUIER INTERRUPCION DE LAS ACTIVIDADES
DEL EMISOR

Desde su creacion, GRUPO INDITEX no ha experimentado interrupciones de su actividad
que hayan tenido una incidencia significativa sobre su situacion financiera. GRUPO
INDITEX mantiene la politica interna de no depender excesivamente de terceros en cuanto a
desarrollos informaticos y tecnoldgicos asi como en e mantenimiento de las instalaciones, de
modo que €l control sobre averias, ampliaciones etc. queda dentro de la propia empresa.

IV.4. INFORMACION LABORAL

IV.4.1.NUMERO DE TRABAJADORES Y GASTOS DE PERSONAL DE INDITEX

El total de los trabgadores del GRUPO INDITEX, tanto en Espafia como en e extranjero, a
31 de enero de los Ultimos tres gjercicios es el siguiente:

2000 1999 1998
ESPANA 14.457 10.649 9.562
EXTRANJERO 9.547 7.551 6.014
Total trabajadores del GRUPO INDITEX 24.004 18.200 15.576

El importe de los gastos de personal ddd GRUPO INDITEX y de su sociedad matriz,
INDITEX, S.A., durante los Ultimos tres afios, desde € 1 de febrero hasta € 31 de enero
siguiente, hasido e siguiente:

Gastos de Personal a 31 de Enero (en Millones de Pesetas)

2000 1999 1998
GRUPO INDITEX 68.450 53.011 42.021
INDITEX, SA. 6.300 5.684 3.861

Cap. IV .- 88-



A continuacion se sefida e nimero de trabgjadores de INDITEX, SA., de las digtintas
sociedades de distribucién, logistica, y fabricacion, asi como del resto de las sociedades del
GRUPO € dia 31 de enero de los tres Ultimos gercicios.

Sociedades 2000 1999 1998
Saciedades de Distribucion en Espafia 10.671 8.046 7.364
Sociedades de Distribucion en el Extranjero 9.547 7.551 6.014
Sociedades de fabricacion 1.651 1.402 1541
Sociedades de logistica 1.007 123 0
INDITEX, S.A. 559 473 372
Resto de sociedades en Espafia 569 605 285
Total GRUPO 24.004 18.200 15.576

En la siguiente tabla se desglosa por categorias la plantilla del GRUPO a lo largo de los
ultimos gjercicios:

Var % Var %
Categoria 2000 00/99 1999 99/98 1998
Directivos 23 109% 11 0% 1
Personal detiendas 20.218 33% 15173  22% 12.404
Personal de fébricas 2.658 26% 2114 2% 1.670
Oftros 1.105 23% 902 -40% 1.491
TOTAL 24.004 32% 18200  17% 15.576

El indice de rotacion del persona de GRUPO INDITEX en el gercicio 2000 ha sido del
67,2%, medido éste como total bajas producidas durante €l afio entre e nimero medio de
empleados gjustados dia a dia. Este indice se corresponde con la actividad de tiendas, que
concentran € 84,2% de la plantilla y en la que los trabgadores a tiempo parcia y de
temporada (rebajas, camparia de Navidad, etc.) tienen importancia sustancial.

IV.4.2.NEGOCIACION COLECTIVA Y REPRESENTANTES DE LOS

TRABAJADORES

Ninguna de las sociedades que forman GRUPO INDITEX ha formalizado hasta e momento
un Convenio Colectivo de anbito empresarial, de manera que las relaciones laborales estan
regidas por € Convenio que resulta de aplicacién a cada una de las actividades.

No obstante, ZARA LOGISTICA, SA.y PULL & BEAR LOGISTICA, SA. disponen de un
acuerdo regulador de las condiciones de trabgjo, por o que las relaciones laborales estén
reguladas por & Convenio Provincia del Comercio Textil (provincia de A Coruiia),
complementado por el acuerdo regulador celebrado el 23 de octubre de 2000.
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Los paises en los que los empleados de la Compafiia cuentan con representacion sindical son
Espafia y Francia. En Espafia los sindicatos con representacion mayoritaria en las empresas
del GRUPO son CC.00.y U.G.T. En Franciaes €l sindicato sectorial SY.CO.PA.

IV.4.3.DESCRIPCION DE LA POLITICA SEGUIDA POR INDITEX EN MATERIA
DE VENTAJAS AL PERSONAL

En la mayoria de los Convenios Colectivos que se aplican en las diferentes empresas del
GRUPO se establece, como mejora de las prestaciones de Seguridad Social, la obligacién de
suscribir una poliza de seguro que cubra las contingencias de falecimiento o incapacidad
permanente derivadas de accidente de trabgjo a favor de los trabgjadores. Esta obligacion se
cumple en todos los casos.

Por otro lado, no existen planes y fondos de pensiones ni participacion en los beneficios, para
los empleados.

IV.4.3.1. Formacion: programas de formacion interna, etc.

La compafia busca contratar personas dinamicas y entusiastas con capacidad para
responsabilizarse de su trabgjo y de trasmitir continuamente a la organizacion la informacion
gue surja del desempaiio de su tarea, especialmente relevante en e caso de los empleados de
las tiendas. Se persigue una politica de promocion interna para satisfacer e incentivar a los
empleados, asi como una remuneracion basada en el desempefio de las funciones.

Una importante faceta de esta politica es la formacién, en su mayor parte desarrollada
internamente por los departamentos de formacion integrados en los de Recursos Humanos y
gue buscan muy especidmente e desarrollo de carreras internas y la movilidad de los
empleados hacia huevas &reas y proyectos.

El crecimiento y la expansién marcan la politica de formacién. Un 70% de la misma se
destina a nuevas incorporaciones. Los colectivos que més inversion reciben son e centro de
actividad de la compariia: Dependientas, Cajeras y Encargados.

La media de horas recibidas por empleado es de 35 horas y lainversion en formacion equivale
aproximadamente al 1% de la masa salarial.

La actividad formativa esta refrendada por la continua colaboracion con instituciones como
FORCEM, INEM, CC.AA., Ministerio de Educacion, etc.

1V.4.3.2. Plan de Entrega Gratuita de Acciones a Empleados
Existe un Plan de Entrega Gratuita de Acciones a Empleados. (Ver Capitulo VI).
IV.5. POLITICA DE INVERSIONES

IV.5.1.DESCRIPCION DE LAS PRINCIPALES INVERSIONES DURANTE LOS
TRESULTIMOSEJERCICIOS

La siguiente tabla detala, en millones de pesetas, las inversiones totales de GRUPO
INDITEX en los Ultimos tres gercicios:
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DETALLE DE LAS INVERSIONES (Millones de pesetas)
2000 1999 1998
Gastos de establecimiento 367 55 87
Inmovilizado inmaterial 11.406 10.088 10.865
Inmovilizado material 49.282 46.182 41.181
Inmovilizado financiero 2.362 18.120 515
Gastos a distribuir en varios ejercicios 1.642 1.700 1.348
65.059 76.145 53.996

Inver siones en inmovilizado inmaterial

En 1998, las inversiones en inmovilizado inmaterial corresponden fundamentalmente a
derechos de traspaso (7.192 millones de pesetas) y bienes adquiridos en régimen de leasing
(3.357 millones de pesetas). El resto corresponde a propiedad industrial (131 millones),
aplicaciones informaticas (33 millones), anticipos y otros conceptos (152 millones).

En 1999, las inversiones en inmovilizado inmaterial corresponden fundamentalmente a
derechos de traspaso (6.004 millones de pesetas) y bienes adquiridos en régimen de leasing
(3.627 millones de pesetas). El resto corresponde a propiedad industrial (243 millones),
aplicaciones informaticas (93 millones), anticipos y otros conceptos (121 millones).

En 2000, las inversiones en inmovilizado inmaterial corresponden fundamentalmente a
derechos de traspaso (9.902 millones de pesetas), bienes adquiridos en régimen de leasing
(475 millones de pesetas), propiedad industrial (561 millones), aplicaciones informéaticas
(116 millones), anticipos y otros conceptos (352 millones).

Inver siones en inmovilizado material

Las inversiones en inmovilizado material corresponden a los activos incorporados en la
expansion de la red de tiendas de las cadenas del Grupo, asi como a las inversiones en centros
logisticos, fabricacién, servicios centrales y otros activos. Las cuentas anuales de cada
gjercicio incorporan los detalles de estas inversiones por naturaleza.

I nver siones en inmovilizado financiero

A continuacion se ofrece un detale de las inversiones més significativas durante los tres
altimos gercicios.
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) DESGLOSE DE LAS INVERSIONES REALIZADAS EN LOS TRES
ULTIMOS EJERCICIOS EN INMOVILIZADO FINANCIERO (Millones
de Pesetas)

Descripcion 2000 1999 1998
Part. Puestas en equivalencia 118 137 0
Cartera de valores a largo plazo 1.008 293 36
Otros créditos (fianzas) 994 993 479
Fondo de comercio 242 16.697 0
2.362 18.120 515

El importe invertido en 1999 en Fondo de comercio corresponde a Stradivarius (15.573
millones de pesetas) y a Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltda. (1.124 millones). El
Capitulo V incluye un apartado en que se explica la operacién de adquisicion de Stradivarius.
El importe adicionado en 2000 corresponde a la adquisicion de hasta €l 100% de Za Giyim
Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltda. (Zara Turquia).

La inversion en cartera de vaores a largo plazo en 2000 incluye 350 millones de Banco
Gallego, S.A.. y 336 millones de Bosthil, S.L.. El resto son inversiones de menor cuantia.
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IV.5.2.DESCRIPCION DE LAS PRINCIPALESINVERSIONES EN CURSO

Las principales inversiones en curso a 31 de enero de 2001 son |as siguientes:

PRINCIPALES INVERSIONES EN CURSO AL 31
DE ENERO DE 2001

Descripcién Millones

P de Pesetas
Tiendas nuevas y en proceso de reforma 5.976
Fabricacion 160
Centros de distribucion 2.651
Aeronave 4.635
Otros 443
13.865

El epigrafe “tiendas nuevas y en proceso de reforma’ incluye las obras e instalaciones en
curso correspondientes alas tiendas que se abrirén alo largo de 2001.

A continuacion se realiza una estimacion de los importes que se incurrirdn en los principales
proyectos de inversion en curso:

PRINCIPALES INVERSIONES COMPROMETIDAS AL 31 DE ENERO
DE 2001 (Millones de Pesetas)

Inversion Inversion

Descripcion comprometida  Prevista Total
Centro de distribucion Pull & Bear 441 1.959 2.400
Centro de distribucion Stradivarius 30 2.470 2.500
Aeronave 4.635 2.065 6.700

5.106 6.494 11.600

La ultima linea se refiere a una aeronave Bombardier Global Express, para diversos usos de
laactividad del GRUPO, que a su vez, sustituye a otra aeronave, Falcon 900 vendida en €l
transcurso del gjercicio 2000. Esta previsto que todas las inversiones incluidas en la tabla
anterior se finalicen durante el gercicio fiscal 2001.

No hay otras inversiones comprometidas relevantes, ademas de las mencionadas mas arriba y
de lafinalizacion de las obras en curso de las tiendas.
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IV.6. POLITICA DE ADAPTACION AL EURO

INDITEX lleva sus registros contables en pesetas. No obstante, todos sus programas de
contabilidad y administracion estan perfectamente adaptados para reaizarlo en euros, hecho
gue se producira cuando dicha moneda entre en vigor sin necesidad de desarrollos adicionales

ni otras inversiones.
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CAPITULOV

EL PATRIMONIO, SITUACION FINANCIERA
Y RESULTADOSDEL EMISOR

V.0 INTRODUCCION

El capitulo V tiene por finalidad mostrar la evolucion de la situacion financiera del
emisor, para lo que se hace referencia a cifras extraidas de las cuentas anuales
individuales y consolidadas de los tres dltimos gercicios y a otra informacion no
contable que ayuda a entendimiento de dicha evolucién y de la situacién patrimonial
del emisor.

Para facilitar una correcta comprension e interpretacion de las diferentes magnitudes, se
incluye un apartado de Terminologia, en & que se explican las distintas variables
utilizadas en el andisis de los estados financieros, asi como la férmula de clculo de
diferentes ratios comunmente utilizados en €l sector.

Asimismo en este capitulo resumen los principales principios contables aplicados en la
elaboracién de los estados financieros, necesarios para su adecuada interpretacion.

Por otra parte, los balances de situacion y cuentas de resultados se presentan de una
manera resumida, con ciertas agrupaciones destinadas a facilitar su interpretacion y
homogeneizar los mismos con las préacticas del sector de distribucién. Las diferencias
de dichos estados financieros con los que aparecen incluidos en las cuentas anuales de
cada gjercicio son minuciosamente descritas tras su presentacion.  Se incluyen como
Anexo | de este folleto las cuentas anuales individuales y consolidadas de los tres
ultimos gjercicios.

Por ultimo, conviene recordar que el gercicio anual fiscal del Grupo INDITEX y de la
mayor parte de las sociedades en é integradas, abarca el periodo comprendido entre el
1 de febrero de cada afio natural y € 31 de enero dd afio siguiente. La razén es que
durante el mes de enero de cada afio se produce €l periodo de rebgjas de la campariia de
invierno. De esta forma, € cierre del gercicio fiscal coincide con € fina de una
campafia comercial, y por lo tanto el margen bruto ya recoge las rebgjas de precios
practicadas durante el final de camparia.

En e presente Folleto, y a efectos de simplificar la denominacion de cada ejercicio
fiscal, se entendera por gercicio 2000 el periodo comprendido entre el 1 de febrero de
2000y el 31 de enero de 2001; se entendera por gjercicio 1999 el periodo comprendido
entre el 1 de febrero de 1999 y el 31 de enero de 2000; se entenderd por gercicio 1998
el periodo comprendido entre el 1 de febrero de 1998 y € 31 de enero de 1999, y asi
sucesivamente.
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V.1 TERMINOLOGIA

El presente apartado tiene como objetivo definir ciertos términos que seran utilizados en
este capitulo, para facilitar la interpretacion de las magnitudes econdmicas y de gestion.
Las definiciones que se presentan a continuacion han sido preparadas exclusivamente
para €l entendimiento de este folleto, y en ningin caso pretenden ser vélidas fuera de
dicho contexto.

Ratio de rotacion de existencias

Se define como €l cociente entre el coste de ventas de un gercicio y € saldo medio de
existencias. A estos efectos, el saldo medio de existencias se calcula como la media
aritmética de las existencias iniciales y finales de cada gjercicio. Expresa el nimero de
veces que € inventario rota alo largo de un afio. Si se divide 365 dias entre € ratio de
rotacion, se obtiene la rotacion medida en dias.

Deuda financiera neta

Se define como la adicion a una fecha determinada (normalmente e cierre del gercicio
fiscal) de los valores actuales de deuda con entidades financieras, minorada por los
activos liquidos o realizables a corto plazo en entidades financieras y caja. Al tratarse
de valores actuales de deuda debe descontarse la deuda por intereses futuros que, de
acuerdo con la normativa contable espafiola, figura registrada como mayor importe de la
deuda y como gastos financieros diferidos para las operaciones de financiacion
instrumentadas en contratos de arrendamiento financiero.

Ratio de apalancamiento total

Es € resultado de dividir € activo total entre |os recursos propios a su valor contable, a
una fecha determinada (normalmente el cierre del gercicio fiscal).

Ratio de deuda sobre recursos propios

Es € resultado de dividir la deuda financiera neta entre os recursos propios a su valor
contable, a una fecha determinada (normalmente € cierre del gercicio fiscal).

Retorno sobr e recursos propios (ROE)

Es € resultado de dividir € beneficio neto atribuido a la sociedad dominante entre los
recursos propios medios. Se entiende por recursos propios medios la media aritmética
de los recursos propios a valor contable a inicio y a fin del gercicio fiscal para e que
secaculad ratio.

Retorno sobre el capital empleado (ROCE)

Se define como € cociente entre EBIT y € capital medio empleado. El EBIT se deriva
de la estructura de mérgenes de la cuenta de resultados presentada en el apartado V.3.2.
El capital medio empleado es la media aritmética de los valores iniciales y finales de
cada gercicio de las siguientes magnitudes:

Cap. V -2



Recursos propios a su valor contable
Deuda financiera neta, tal y como quedd definida anteriormente.

V.2 RESUMEN DE LOSPRINCIPIOS CONTABLES

A continuacion se resumen los principios contables utilizados en la elaboracion de los
estados financieros adjuntos y en las cuentas anuales de Industria de Disefio Textil, S.A.
y de las cuentas anuales consolidadas del Grupo INDITEX.

a)

b)

I magen fiel.

Las cuentas anuaes individuales y consolidadas de INDITEX han sido
formuladas por los Administradores de Industria de Disefio Textil, S.A. con
objeto de mostrar 1a imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera 'y de
los resultados, a partir de los registros contables de las distintas sociedades que
conforman e Grupo, siguiendo normas y criterios contables establecidos por la
normativa mercantil espariola.

Principios de consolidacion.

La consolidacion de las sociedades dependientes se ha realizado de la siguiente
manera:

Por é método de integracion global agquellas sociedades sobre las que se
tiene un dominio efectivo

Por e método de integracion proporcional las sociedades multigrupo
gestionadas conjuntamente con terceros. En el gercicio 2000 se han
integrado por éste método Zara Deutschland, GmbH, Massimo Duitti
Deutschland, GmbH, Zara Japan Corporation'y Tempe, SA.

Las sociedades en las que € Grupo posee una influencia significativa, pero no se
tiene la mayoria de voto ni se gestiona conjuntamente con terceros, no son
consolidadas pero se vaoran por € método de puesta en equivalencia. En €l
giercicio 2000 se han integrado por este método Fibracolor, SA.y Fibracolor
Decoracion, SA.

La participacion de los accionistas minoritarios en e patrimonio y en los
resultados de las sociedades integradas por € método de integracion global se
presenta bajo una cuenta de pasivo denominada “ Socios externos’ en las cuentas
anuales consolidadas de cada g ercicio.

Todos los saldos y transacciones significativos entre sociedades consolidadas
por integracion global, asi como los resultados generados por dichas
transacciones han sido eliminados en e proceso de consolidacion.

L os estados financieros correspondientes a sociedades extranjeras incluidas en €l
perimetro de consolidacién se convierten a pesetas (6 euros) utilizando €l tipo de
cambio de cierre para los activos y pasivos. Los fondos propios se convierten al
tipo de cambio histérico y las partidas de ingresos y gastos al tipo de cambio
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medio del gjercicio. Las diferencias generadas en este proceso se recogen bajo el
epigrafe “ Diferencias de conversion” de los fondos propios consolidados.

Por otra parte, los estados financieros de sociedades situadas en paises con altas
tasas de inflacion (México, Venezuela, Turquiay Chile) han sido gjustados antes
de proceder a su conversion en pesetas, de acuerdo con las normas establecidas
al efecto en sus paises de origen.

El fondo de comercio de consolidacion originado en la adquisicion de
sociedades por un precio superior a su vaor en libros se amortiza
sisteméticamente en un periodo méximo de diez afios.

Activosfijos.

Los distintos elementos recogidos en las cuentas del activo fijo de los balances
de situacion se encuentran registrados a su coste de adquisicion.
Excepcionamente, algunas de las sociedades consolidadas actualizaron €l valor
de coste de dichos elementos de acuerdo con la normativa fiscal espafiola, no
sendo significativo el efecto patrimonial de dichas revalorizaciones en los
estados financieros consolidados.

L os elementos adquiridos en régimen de arrendamiento financiero se recogen, de
acuerdo con la normativa espafniola, como inmovilizaciones inmateriales por su
valor de coste, reflejando en el pasivo del balance la estimacion de los pagos
futuros que se deriva de los contratos. La diferencia entre e valor de coste y los
pagos futuros se registra como un gasto financiero diferido, y se imputa a
resultados con un criterio financiero.

Los activos fijos se amortizan linealmente en los periodos de vida Util estimada,
seguin el siguiente detalle:

Afos devida

Descripcion Gtil estimada
Propiedad industrial 5
Aplicaciones informaticas 5
Derechos de traspaso y asimilados (*) 10
Construccionesy edificios en propiedad 25a50
| nstal aciones técnicas y maquinaria 8al3
Mobiliario 7a10
Equipos para proceso de informacién 4a8
Otros 3al10

(*) Los derechos de traspaso se amortizan normalmente en 10 afios, savo que € periodo del
contrato de arrendamiento seainferior.

Existencias

Las existencias se valoran a su precio de adquisicion o a su coste de produccion,
gue incluye & coste de los materiales consumidos, la mano de obra empleada y
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los gastos de fabricacion. El precio de adquisicion se determina generamente
aplicando €l método FIFO (first-in, first-out).

Cuando su valor de mercado es inferior a precio de adquisicion o coste de
produccion se procede a efectuar la correccion valorativa. A estos efectos, se
considera valor de mercado o valor neto de realizacion, deducidos los gastos de
comercializacién necesarios para su venta.
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e) Devengo deingresosy gastos

Los ingresos y gastos se imputan a la cuenta de resultados en funcion de su
devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienesy servicios que
los mismos representan, con independencia de la corriente monetaria o
financiera derivada de su cobro o pago.

f) Impuesto sobre beneficios

El gasto por € impuesto sobre beneficios se calcula en funcion del resultado
econdémico antes de impuestos de las diferentes sociedades que componen €l
Grupo, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias
permanentes con e resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible
del citado impuesto. El importe de las bonificaciones y deducciones en la cuota
Se considera un menor importe de gasto por impuesto.

V.3 INFORMACIONES CONTABLES CONSOLIDADAS DE INDITEX Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES

En e presente apartado se muestran los estados financieros consolidados del Grupo y se
anaizan las diferencias y evolucién producida durante los tres Ultimos gjercicios. Como
informacion adicional, se incluye en el Anexo 7 los balances de situacion y las cuentas
de resultados en miles de euros de los Ultimos cinco gercicios .

V.3.1. Balance de situacion consolidado al 31 de enero de 2001 (fin del gercicio
2000) y comparacion con los dos g ercicios anteriores.

A continuacion se presentan los balances de situacion consolidados del Grupo al cierre

de los tres dltimos gercicios, se explica la composicion de las principales partidas y se
analizan las variaciones interanual es mas relevantes.
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GRUPO INDITEX

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999

MILLONES DE PESETAS

| 2000 | | _1009 | [ 1008
ACTIVO |
Activos fijos netos 224.828 188.588 147.426
Inmovilizaciones financieras 6.873 5.700 4.658
Autocartera 524 180 180
TOTAL INMOVILIZADO 232.225 194.468 152.264
FONDO DE COMERCIO 14.827 16.325 194
GASTOS A DISTRIBUIR 3.740 4.006 3.089
Existencias 40.772 31.357 26.230
Deudores y periodificaciones 25.189 21.460 13.670
Inversiones financieras temporales y tesoreria 33.921 27.365 25.233
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 99.882 80.182 65.133
TOTAL ACTIVO 350.674 294.981 220.680
PASIVO

Capital suscrito 15.557 15.400 15.400
Reservas 136.332 99.143 71.160
Beneficio atribuible a la Sociedad dominante 43.133 34.070 25.480

Dividendo a cuenta (200) . -
FONDOS PROPIOS 194.822 148.613 112.040
Intereses minoritarios 1.876 2.344 1.247
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 341 311 332
Provisiones para riesgos y gastos 3.537 3.503 2.088
Acreedores a largo plazo 38.568 48.409 30.989
Acreedores a corto plazo 111.530 91.801 73.984
TOTAL PASIVO 350.674 294.981 220.680

L as agrupaciones realizadas que diferencian estos balances de situacion de los incluidos
en las cuentas anuales del Grupo Inditex, incluidas como anexo de este folleto son las
siguientes:

No se muestran los desgloses de los epigrafes principales incluidos en los
balances de las cuentas anuales para las distintas masas patrimoniales. Sin
embargo, dichos desgloses se incluyen posteriormente en e andisis de
variaciones.
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El epigrafe “Activos fijos netos’
Inmovilizaciones inmateriales y Il

establecimiento, 1l

incluye los epigrafes | Gastos de
Inmovilizaciones

materiales de los balances de situacion correspondientes a cada gjercicio.

El epigrafe “Reservas” incluye los saldos de las siguientes lineas de los balances
de situacion incluidos en las cuentas anuales: |1 Prima de emision, 111 Reserva
de revalorizacion, 1V Otras reservas de la sociedad dominante V Reservas de
sociedades consolidadas por integracion global o proporcional, VI Reservas en
sociedades puestas en equivalencia y VIl Diferencias de conversion.

Se han agrupado ciertos epigrafes de naturaleza semejante a efectos de su
smplificacion y mejor comprension. Es el caso de Inversiones financieras
temporales y tesoreria, asi como de Deudores y Ajustes por periodificacion del

activo.

Analisis de los balances de situacion y variaciones interanual es

Analizamos en este apartado la composicion y estructura de los balances de situacién de

los tres Ultimos g ercicios.

Comenzamos mostrando gréficamente la proporcién de cada una de las principales
masas de activos y pasivos en el balance de situacién de cada gjercicio:

ESTRUCTURA DEL BALANCE CONSOLIDADO
A 31 DE ENERO DE 2001

29% 32%

4%

13%

0% 67% 55%

Activo Pasivo

O Activo Fijo / Fondos Propios [ Fondo de Comercio / Recursos permanenetes J Circulante

ESTRUCTURA DEL BALANCE CONSOLIDADO
A 31 DE ENERO DE 2000

120%

1006
o 27% 31%
6%
0% 19%
o 67% 50%
209
Activo Pasivo

O Activo Fijo / Fondos Propios g Fondo de Comercio / Recursos permanenetes g Circulante

A 31 DE ENERO DE 1999

120%

ESTRUCTURA DEL BALANCE CONSOLIDADO

100%

30% 33%
0%

16%

70% 51%

Activo

Pasivo

@ Activo Fijo / Fondos Propios g Fondo de Comercio / Recursos permanenetes g Circulante
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Los recursos permanentes incluyen los saldos de Socios externos, Ingresos diferidos,
Provisiones para riesgos y gastos y Acreedores a largo plazo de los baances de
Situacion de cada gercicio.

En primer lugar debe resdtarse e mayor peso de los activos fijos sobre e activo
circulante. Ello se debe a la inversion realizada en tiendas, logistica y fabricacion, con
el desglose que se presenta mas adelante.

Como puede observarse, las mayores variaciones interanuales se deben a la afloracién
de fondos de comercio, ocasionados por la adquisicion de Stradivarius Espafia, SA.
(antes Pigaro 2100, SA)), y Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd., y su posterior
amortizacion parcial. El control de ambas sociedades fue adquirido en 1999,
completéndose la participacion de Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd durante
2000.

Activosfijos

Los activos fijos representan més de la mitad de los activos del Grupo. Su composicién
y variacion en los tres Ultimos gjercicios se detalla en los cuadros siguientes:

DETALLE DE LOS ACTIVOS FIJOS CONSOLIDADOS (Millones de pesetas)

| 2000 [ 1909 | 1008 |
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 335 79 88

INMOVILIZADO INMATERIAL

Propiedad industrial 1.980 1.434 1.194
Derechos de traspaso 39.273 30.775 23.474
Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero 24.034 24.314 21.859
Otro inmovilizado inmaterial 1.076 522 422
Amortizacion acumulada (15.890) (13.421) (11.190)
Provisiones (8) (8) (8)
TOTAL INMOVILIZADO INMATERIAL 50.465 43.616 35.751

INMOVILIZADO MATERIAL

Terrenos y construcciones 71.392 57.961 50.333
Instalaciones técnicas y maquinaria 133.133  106.869 77.264
Mobiliario 11.626 10.028 6.737
Equipos para proceso de informacion 3.878 3.123 2.248
Otro inmovilizado material 1.137 3.883 3.542
Anticipos e inmovilizaciones en curso 13.865 14.867 12.446
Amortizacion acumulada (61.003) (51.804) (40.589)
Provisiones - (34) (394)
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL 174.028 144.893 111.587
TOTAL ACTIVOS FIJOS 224.828 188.588  147.426
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DETALLE DE LOS ACTIVOS FIJOS CONSOLIDADOS (VARIACIONES)
2000 1999 1998
% sobre total var 00/99 % sobre total | var 99/98 % sobre total
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 0,1% 324,1% 0,04% -10,2% 0,1%
INMOVILIZADO INMATERIAL
Propiedad industrial 0,9% 38,1% 0,8% 20,1% 0,8%
Derechos de traspaso 17,5% 27,6% 16,3% 31,1% 15,9%
Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero  10,7% -1,2% 12,9% 11,2% 14,8%
Otro inmovilizado inmaterial 0,5% 106,1% 0,3% 23,7% 0,3%
Amortizacion acumulada -7,1% 18,4% -7,1% 19,9% -7,6%
Provisiones 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
TOTAL INMOVILIZADO INMATERIAL 22,4% 15,7% 23,1% 22,0% 24,3%
INMOVILIZADO MATERIAL
Terrenos v construcciones 31.8% 23.2% 30.7% 15.2% 34,1%
Instalaciones técnicas y maquinaria 59,2% 24,6% 56,7% 38,3% 52,4%
Mobiliario 5,2% 15,9% 5,3% 48,8% 4,6%
Equipos para proceso de informacion 1.7% 24.2% 1.7% 38,9% 1.5%
Otro inmovilizado material 0,5% -70,7% 2,1% 9,6% 2,4%
Anticipos e inmovilizaciones en curso 6,2% -6,7% 7,9% 19,5% 8,4%
Amortizacion acumulada -27,1% 17,8% -27,5% 27,6% -27,5%
Provisiones - - 0,0% -91,4% -0,3%
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL 77.4% 20.1% 76.8% 29.8% 75.7%
TOTAL ACTIVOS FIJOS 100,0% 19,2% 100,0% 27,9% 100,0%

L os derechos de traspaso recogen los importes pagados anticipadamente para acceder a
locales comerciales en régimen de alquiler. Dichos importes se pagan a los propietarios
en concepto de renta anticipada o a los anteriores inquilinos en concepto de adquisicion
de los derechos de arrendamiento anteriores 0 compensacion por desalojo del local
comercial en cuestion.

Los bienes adquiridos por € Grupo en régimen de arrendamiento financiero son
basicamente locales comerciales e instalaciones técnicas de distribucion. Las cuentas
anuales de cada gercicio incluyen un desglose de dichos elementos.

El inmovilizado material recoge los importes de adquisicion de la inversion en locales
comerciales, terrenos, edificios destinados a fabricacion y distribucién, reformas y
mobiliario de tiendas, equipos informéticos, etc.

De acuerdo con € destino de los activos fijos, estos pueden clasificarse en los dedicados
a actividades de venta a por menor (tiendas), actividades de fabricacion, actividades
logisticas y otras actividades, tales como el disefio, la administracion y las restantes
propias de los servicios centrales. El gréfico siguiente muestra el reparto aproximado de
los activos fijos brutos utilizados en las diferentes actividades del Grupo a 31 de enero

de 2001.
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GRUPO INDITEX
Activos fijos brutos consolidados por actividad al 31 de enero de 2001

Otras Féabricas
7% 5% Logistica

12%

Tiendas

76%

Como puede verse, la mayor parte de los activos se concentran en la actividad de venta
al por menor, es decir, en las tiendas directamente operadas por las diferentes cadenas
del Grupo. Los activos incluidos en la actividad logistica son basicamente los centros
de distribucion con sus correspondientes instalaciones técnicas. Bgjo € rétulo “ Otras”
se incluyen activos tales como la sede central corporativa, los activos de servicios
centrales de las diferentes cadenas y paises, y los anticipos a cuenta de una aeronave
encargada por €l Grupo y algunos activos no afectos a la actividad principa del Grupo.

Patrimonio inmobiliario de Grupo

El Grupo realiza su actividad de distribucién de moda a través de las tiendas. La mayor
parte de los locales comerciaes en los que se ubican las tiendas operadas por & Grupo
se explotan en régimen de arrendamiento. Sin embargo, la politica inmobiliaria de las
diferentes cadenas del Grupo ha permitido la adquisicion de locales situados en
localizaciones de primer nivel, cuyo detalle a 31 de enero de 2001 es el siguiente:

GRUPO INDITEX
DETALLE DE LAS TIENDAS EN PROPIEDAD AL 31 DE ENERO DE 2001

Numero de tiendas Otra informacién

Con En régimen de % sobre total Metros

titularidad | arrendamiento % sobre total tiendas de construidos

Area juridica plena| financiero Total tiendas gestion propia| aproximados
Espafia 110 50 160 23% 25% 129.000
Resto del mundo 43 10 53 14% 20% 50.000
Total 153 60 213 20% 23% 179.000

El cuadro anterior reflgja las tiendas en las que se posee en propiedad al menos uno de
los locales que la forman. En algunos casos, una tienda esta formada por varios locales
comerciales, sin que e Grupo posea la propiedad de todos ellos. Los metros cuadrados
reflgados en la tabla incluyen exclusivamente los correspondientes a los locales en
propiedad. La superficie Util de venta asciende aproximadamente a 80% de la
superficie construida, es decir, a unos 143.000 metros cuadrados.
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De dichos locales en propiedad, 146 locales corresponden a locales de Zara, 47 locales a
Pull & Bear, 8 locales a Bershka, 6 locaes a Massimo Dutti y 6 locales a Stradivarius.
De los locaes en los que e Grupo posee la titularidad juridica plena de la propiedad,
siete locales se encuentran aportados como garantia de operaciones financieras, dos de
ellos en e extranjero y cinco en Espafia.

El coste de adquisicion de estos inmuebles asciende a 40.000 millones de pesetas
aproximadamente.

| nmovilizaciones financier as

La composicion de las inmovilizaciones financieras al 31 de enero de 2001, 2000 y
1999 es la siguiente:

DESGLOSE DEL INMOVILIZADO FINANCIERO

Participacion al

Descripcién 31/01/2001 2000 1999 1998
PARTICIPACIONES PUESTAS EN EQUIVALENCIA:
Fibracolor, S.A. 39,97% 1.505 1.344 1.111
Otros n/a 3 3 398
1.508 1.347 1.509
CARTERA DE VALORES A LARGO PLAZO:
Banco Gallego, S.A. 4,39% 824 474 474
Arrojo, S.A. 100,00% 388 - -
Motorgal, S.A. 100,00% 45
Bostbil, S.L. 100,00% 336 - -
Otras participaciones Varios 464 382 89
2.057 856 563
CREDITOS n/a 0 1.036 972
FIANZAS CONSTITUIDAS n/a 3.476 2.482 1.614
PROVISIONES n/a (168) (21) 0
TOTAL INMOVILIZACIONES FINANCIERAS 6.873 5.700 4.658

Fibracolor, S.A. es una sociedad dedicada a realizar diferentes procesos de acabado y
estampacion de tgjidos. Esta participacion tiene como objetivo asegurar € nivel del
servicio a Grupo en e aprovisionamiento de tejido.

La participacion en Banco Gallego, S.A. es de caracter financiero, no correspondiendo
al Grupo la gestién del mismo. Grupo Inditex no tiene intencién de diversificar su
negocio mediante la ampliacion de sus inversiones en sociedades de actividad
financiera.

INDITEX participa en un 49% en cuatro agrupaciones de interés econdmico cuyo
objeto es & arrendamiento de activos, y que se han acogido a los incentivos fiscales
regulados en la disposicion adicional decimoquinta de la Ley del Impuesto de
Sociedades, habiendo solicitado y obtenido del Ministerio de Economia y Hacienda
dicho beneficio. La Sociedad tratard esa inversion como una operacion financiera e
imputara en la vida previsible de la misma € resultado neto estimado.Estas inversiones
se han realizado exclusivamente para obtener las ventajas fiscales antes sefidadas, sin
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gue e Grupo pretenda diversificar su actividad hacia las actividad de las inversiones a
gue se refiere este parrafo.

El epigrafe de Créditos recoge en 1999 fundamentalmente créditos otorgados a
empresas y personas vinculadas que fueron cancelados en el gjercicio 2000.

Las Fianzas a largo plazo recogen los importes depositados en garantia del
cumplimiento, por parte de las distintas sociedades del Grupo, de los compromisos
contractuales asumidos, principamente en e arrendamiento de locales comerciales. El
incremento del saldo de esta cuenta en 1999 respecto a 1998 y en 2000 respecto a 1999
se debe a las fianzas depositadas por 10s nuevos contratos de alquiler.

Operacion de adquisicion de Stradivarius

El 11 de noviembre de 1999, Industria de Disefio Textil, S.A. adquirio e 90,05% del
capital socid de Pigaro 2100, SA. (actualmente Stradivarius Espafia, SA.) por un
importe total de 18.010 millones de pesetas. Los contratos de adquisicion incluian un
calendario de pagos que se muestra a continuacion:

Millones de
Fecha Pesetas
11 de noviembre de 1999 3.400
31 de mayo de 2000 3.400
30 de enero de 2002 3.400
30 de septiembre de 2002 3.400
30 de septiembre de 2003 3.400
10 de agosto de 2005 1.010
Total 18.010

Los intereses implicitos que se derivan del aplazamiento de una parte de la transaccion,
por importe de 1.538 millones de pesetas, se registraron dentro del epigrafe “Gastos a
distribuir en varios gercicios’ del activo de los balances de situacion. De dicho
importe, en los gercicios 1999 y 2000 se imputaron a gastos 135 y 508 millones de
pesetas, respectivamente, siguiendo un criterio financiero. El balance de situacion al 31
de enero de 2001 incluye, bajo € epigrafe Gastos a distribuir en varios gercicios, 895
millones de pesetas de carga financiera que imputara a resultados en los gercicios que
restan hasta el cumplimiento del calendario de pagos acordado.

Por otra parte, el balance de situacion de la sociedad adquirida que se utilizd en la
transaccion mostraba unos fondos propios de 899 millones de pesetas. Como
consecuencia de la diferencia entre el importe pagado y dichos fondos propios, en €
proceso de consolidacion se afloré un fondo de comercio de 15.573 millones de pesetas,
de los que se amortizaron 483 millones de pesetas en 1999 y 1.557 millones de pesetas
en 2000.

INDITEX, S.A. posee una opcion de compra sobre € 9,95% del capita socia de
Stradivarius Espaia, S.A. perteneciente a socio minoritario. A su vez, dicho socio
posee una opcion de venta a INDITEX por dicha participacion. El periodo de gercicio
de dichas opciones, que se concedieron en e momento de la toma de control por parte
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de INDITEX, se extiende a cualquier momento entre los gercicios 2005 a 2010. Las
opciones se otorgaron sin prima alguna, y € precio de gercicio dependera de los
resultados de Stradivarius Espafia S.A. desde el momento de su adquisicion por €
INDITEX hasta el momento en el que, en su caso, se gjercite cualquiera de las opciones.
En e caso de que alguna de las dos opciones anteriores se gjercite, el fondo de comercio
gue se generaria como consecuencia de dicho gjercicio ascenderia a ascenderia a 1.700
millones de pesetas, aproximadamente.

Fondo de comer cio de consolidacion

El desglose de este epigrafe de los balances de situacion adjuntos, atendiendo a la
sociedad cuya adquisicion lo origing, es e siguiente:

DESGLOSE DEL FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION (Millones de Pesetas)
% de | Saldos a final de ejercicio
Importe  participacion al Afio de

Descripcion generado 31/01/2001 adquisicion 2000 1999 1998
Nosopunto, S.L. 278 51,00% 1997 82 138 194
Stradivarius Espafa, S.A. 15.573 90,05% 1999 13.533 15.090 0
Za Giyim Ith. lIhr. Ve Tic Ltd. 1.366 100,00% 1999 y 2000 1.212 1.097 0
TOTAL FONDO DE COMERCIO 14.827 16.325 194

El fondo de comercio generado se amortiza de manera sistematica en un periodo
maximo de 10 afios, por considerar los Administradores que en dicho periodo se
producira la consolidacién de las sociedades adquiridas y se cumpliran las expectativas
en base a las cuaes se readlizaron las adquisiciones por encima de su valor tedrico en
libros.

Evolucion de los recur sos propios consolidados

El cuadro siguiente muestra la evolucién de los fondos propios consolidados durante los
tres Ultimos gercicios:
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MOVIMIENTO DE FONDOS PROPIOS CONSOLIDADOS (Millones de Pesetas)
Reservas
de sociedades

Capital Primade | de revalori- |de la Sociedad cmis ?li?;:?sopm diﬁiﬁ:ﬁfiﬁes Diferencias d Beneficio cfiﬁigi"a:fﬁo DIVIDENDOS

Suscrito emision zacion dominante p i eq i nversion atribuible | enelejercicio| TOTAL PAGADOS
Saldos al 1 de febrero de 1998 15.400 0 282 26.345 24.266 254 2.090 19.532 0 88.169
Distribucion del resultado de 1997 1.572 16.893 67 (19.532) (1.000) 1.000
Traspasos 648 (535) (113) 0
Otros movimientos 158 1 (768) (609)
Dividendos intergrupo 7.068 (6.967) (101) 0
Resultado del eiercicio 25480 25.480
Saldos al 31 de enero de 1999 15.400 0 282 35.633 33.815 108 1.322 25.480 0 112.040 1.000
Distribucién del resultado de 1998 3.801 20.628 47 (25.480) (1.004) 1.004
Traspasos 914 (914) 0
Otros movimientos (418) (69) 3.994 3.507
Dividendos intergrupo 7.892 (7.832) (60) 0
Resultado del eiercicio 34.070 34070
Saldos al 31 de enero de 2000 15.400 0 282 48.240 45.279 26 5.316 34.070 0 148613 1.004
Distribucién del resultado de 1999 3.464 29.511 95 (34.070) (1.000) 1.000
Ambliacién de capital enero 2001 183 3.391 3.574
Redenominacién en Euros (26) 26 0
Traspasos 0
Otros movimientos 210 492 702
Dividendos intergrupo 28.140 (28.140) 0
Resultado del ejercicio 43.133 43.133
Dividendo a cuenta pacado (200) (200) 200
Saldos al 31 de enero de 2001 15.557 3.391 282 79.870 46.860 121 5.808 43.133 (200)  194.822 1.200

A continuacion se muestra €l ratio de apalancamiento financiero, tal y como fue
definido en € apartado V.1. Terminologia:

CALCULO DEL RATIO DE APALANCAMIENTO FINANCIERO

Descripcién 2000 1999 1998
Activos totales 350.674 294.981 220.680
Fondos Propios 194.822 148.613 112.040
RATIO DE APALANCAMIENTO FINANCIERO 1,8 2,0 2,0

Este ratio indica que aproximadamente la mitad de los activos de Grupo estan
financiados con recursos propios. En € afio 2000, se ha producido una mejoria del ratio
como consecuencia de que e crecimiento de los fondos propios del grupo (crecimiento
en 2000 de un 31% respecto a 1999) ha sido superior al de los activos totales
(crecimiento en 2000 de un 19% respecto a 1999), reforzando la garantia del Grupo y

reduciendo el apalancamiento financiero

La evoluciéon conjunta de los activos y pasivos circulantes se analiza en e apartado

siguiente sobre el Capital Circulante o Fondo de maniobra.

Capital circulante o Fondo de maniobra

A continuacién determinamos € capital circulante del Grupo y su variacion en los
ultimos gercicios, entendiendo por capita circulante la diferencia entre activo
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circulante y pasivo a corto plazo, y diferenciando los activos y pasivos operativos de
aguellos de naturaleza financiera:

ESTRUCTURA DEL CAPITAL CIRCULANTE CONSOLIDADO (Millones de pesetas)
Descripcion 2000 1999 1998
Existencias 40.772 31.357 26.230
Deudores y periodificaciones activas 25.189 21.460 13.670
Acreedores a corto plazo no financieros (95.412) (72.444) (59.286)
Capital circulante operativo (29.451) (19.627) (19.386)
% sobre cifra de negocios -6,8% -5,8% -7,2%
Inversiones financieras temporales y tesoreria 33.921 27.365 25.233
Deuda financiera a corto plazo (16.118) (19.357) (14.698)
Capital circulante financiero 17.803 8.008 10.535
% sobre cifra de negocios 4,1% 2,4% 3,9%
CAPITAL CIRCULANTE TOTAL (11.648) (11.619) (8.851)
% sobre cifra de negocios -2,7% -3,4% -3,3%

L os balances de situacion adjuntos presentan un fondo de maniobra operativo negativo,
dado que los pasivos a corto plazo son mayores que los activos circulantes. Ello se
debe a que la velocidad con la que e Grupo genera fondos provenientes de las tiendas
es superior a periodo de pago medio a los proveedores, y por lo tanto no denota tension
alguna en la situacion de liquidez de la Compafiia. La variacidon en e porcentgje que
representa el fondo de maniobra respecto a las ventas en 1999 respecto a 1998 se debe
fundamentalmente al incremento de los saldos deudores, mientras que e aumento en
2000 se debe a incremento de deudas a corto plazo.

ESTRUCTURA DEL CAPITAL CIRCULANTE CONSOLIDADO (Variaciones)
L 2000/1999 1999/1998
Descripcion

var. absolutal var% | var. absolutal var %
Existencias 9.415 30% 5127  20%
Deudores y periodificaciones activas 3.729  17% 7.790 57%
Acreedores a corto plazo no financieros (22.968)  32%  (13.158) 22%
Capital circulante operativo (9.824) 50% (241) 1%
Inversiones financieras temporales y tesoreria 6.556  24% 2132 8%
Deuda financiera a corto plazo 3.239 -17% (4.659) 32%
Capital circulante financiero 9.795 122% (2.527) (24%)
CAPITAL CIRCULANTE TOTAL (29) 0% (2.768)  31%

De entre las magnitudes que componen €l capital circulante, la cifra de otros deudores
es la Unica que presenta en 1999 un incremento notable en comparacion con e
crecimiento del negocio, concretamente del 83% respecto a 1998. La razdn del
incremento en 1999 es el aumento de los créditos con Administraciones Publicas en
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concepto de IVA e ingresos a cuenta. La cuenta de Otros acreedores incluye al cierre
del gercicio 2000, 3.743 millones de pesetas correspondientes a los costes estimados de
la entrega de acciones a personal del Grupo (ver nota 14 de la memoria anual de 2000
incluida como anexo).

A continuacion se presenta el célculo de la rotacion de existencias, tal y como fue
definida en e apartado V.1 Terminologia, asi como e periodo medio de pago a
proveedoresy el periodo medio de cobro a clientes.

CALCULO DE LA ROTACION DE EXISTENCIAS

Descripcion 2000 1999 1998
Coste de ventas 212.481 164.458 133.089
Existencias iniciales 31.357 26.230 17.005
Existencias finales 40.772 31.357 26.230
Existencias medias 36.065 28.794 21.618
Rotacion (Veces) 59 5,7 6,2
Rotacion (Dias) 62 64 59

CALCULO DEL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

Descripcion 2000 1999 1998
Saldo final de acreedores comerciales 53.733 45,941 35.870
Coste de ventas del ejercicio 212.481 164.458 133.089
Gastos operativos del ejercicio 135.800 105.857 81.392
Total Gastos que generan acreedores comerciales 348.281 270.315 214.481
Gastos entre saldo de proveedores 6,5 5,9 6,0
Periodo medio de pago (Dias) 56 62 61

CALCULO DEL PERIODO MEDIO DE COBRO A CLIENTES

Descripcion 2000 1999 1998
Saldo final de deudores por ventas y servicios 11.819 9.790 7.001
Cifra de negocios 435.049 338.607 268.665
Cifra de negocios entre deudores por ventas 36,8 34,6 38,4
Periodo medio de cobro (Dias) 10 11 10

La rotacion de las existencias no ha variado significativamente en los tres ultimos
gercicios. Los plazos calculados incluyen tanto los periodos que los productos
terminados y las materias primas permanecen en los centros de distribucion como los
gue las mercancias permanecen en nuestras tiendas.

Los plazos medios de pago a los proveedores de las existencias tampoco han sufrido
alteraciones significativas. Ademés, a ser plazos similares a de la rotacién de las
existencias que, en su mayor parte se cobran a contado, no generan necesidades
temporales de financiacion.

Como puede observarse, € periodo de cobro a clientes es muy reducido, debido a que la
mayor parte de la cifra de negocios del Grupo procede de ventas en tiendas propiasy se
cobraa contado. Tan sdlo las ventas 'y servicios facturados a franquiciados y 1os demas
conceptos incluidos en la cifra de negocios (ver apartado 1V.1.4.2 Cuentas de resultados
consolidadas) aportan saldos deudores significativos, o cual aumenta el periodo medio
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de cobro global. En e apartado V.4.4. se incluye una descripcion sobre la gestion
centralizada de la tesoreria. Todas las tiendas que opera € Grupo en Espafia, con
excepcion de las de la cadena Stradivarius, ofrecen a los clientes la tarjeta Affinity. Esta
tarjeta funciona de la misma manera que |as restantes tarjetas de crédito, y ofrece a sus
clientes ciertos servicios de aplazamiento de pagos, fraccionamiento de la deuda, etc.
La gestion de esta tarjeta corresponde a una entidad financiera espafiola, que es a quien
corresponde conceder 0 denegar las solicitudes de nuevas tarjetas, y quien asume €
riesgo de morosidad por la fata de pago de los clientes. Ademas, la tarjeta Affinity se
utiliza para canalizar €l descuento del 15% que el Grupo concede a sus empleados en
Espaiia en las compras que realizan en sus tiendas. En este caso es INDITEX quien
asume €l riesgo de fallidos.

La distribucién de las ventas realizadas en las tiendas en funcion de los diferentes
medios de cobro se detalla a continuacion.

DISTRIBUCION MEDIA DE LAS FORMAS DE COBRO
POR CADENAS DURANTE EL EJERCICIO 2000
Efectivo Tarjetas Otros (*)

ZARA 41% 56% 3%
MASSIMO DUTTI 66% 34% 0%
PULL & BEAR 58% 42% 0%
BERSHKA 71% 29% 0%
STRADIVARIUS 65% 35% 0%
Total 46% 52% 3%

(*) Corresponde basicamente a cheques

Cabe sefidar que esta distribucién es una media de la existente en cada uno de los paises
donde & Grupo tiene presencia, en donde la distribucion de las formas de cobros son
dispares. Asi mismo, las diferencias existentes entre las cadenas se deben, basicamente,
a la diferente tipologia de clientes de cada una de ellas. Tal es asi, que Bershka, siendo
la cadena que se dirige a publico maés joven, es la que més cobros en efectivo realizay
lo contario ocurre en Zara donde la edad media del publico objetivo es superior.

Deuda financiera, endeudamiento total y deuda financiera neta

A continuacion, se explica la composicion de la deuda financiera, (tal y como se ha
definido en € apartado V.1. terminologia anterior) del endeudamiento total y de la
deuda financiera neta del Grupo a final de cada uno de los tres Ultimos gercicios:
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DEUDA TOTAL , DEUDA FINANCIERA Y DEUDA FINANCIERA NETA
CONSOLIDADA AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999 (Millones de pesetas)
Descripcion (Saldos deudores en positivo) 2000 1999 1998

Deudas con entidades de crédito a largo plazo (27.543) (34.575) (28.050)
Deudas con entidades de crédito a corto plazo (16.118) (19.357) (14.698)
Total deuda financiera (1) (43.661) (53.932) (42.748)

Inversiones financieras temporales y tesoreria 33.921 27.365 25.233
Gastos diferidos arrendamientos financieros 1.320 1.618 2.038
Total deuda financiera neta (2) (8.420) (24.949) (15.477)

Otros acreedores a largo plazo (11.025) (13.834) (2.939)
Deudas con sociedades puestas en equivalencia (304) (241) (226)
Acreedores comerciales (53.733) (45.941) (35.870)
Otras deudas no comerciales a corto plazo (41.375) (26.262) (23.190)
Total deudas no financieras (3) (106.437) (86.278) (62.225)

TOTAL DEUDA (1)+(3) (150.098)  (140.210)  (104.973)

La razon por la que se restan los gastos financieros diferidos correspondientes a las
operaciones de arrendamiento financiero es de homogeneidad, ya que las restantes
deudas financieras estén registradas por su valor actual a cierre de cada gercicio,
mientras que la deuda financiera de los contratos de leasing incluye la carga financiera
futura, no devengada a cierre de cada uno de |os g ercicios econdémicos.

Las deudas a largo plazo con entidades de crédito estan formadas bésicamente por
préstamos concedidos por entidades financieras y por operaciones de arrendamiento
financiero, e incluyen la carga financiera futura de los contratos de leasing.

Los limites de riesgo puro concedido por los diferentes grupos financieros con los que
opera € grupo estan diversificados, de modo que ninguna entidad financiera representa
mas de un 25% de los limites concedidos, y los cinco principales grupos financieros
representan menos del 65% de los limites concedidos.

Destaca € aumento de los acreedores a largo plazo en 1999 respecto a 1998, que se
debe a los importes aplazados en la adquisicion de Stradivarius Espafia, SA. que se
detallaron anteriormente.

Los saldos con administraciones publicas a largo plazo corresponden basicamente a
impuestos diferidos cuyo pago se efectuara en la medida en la que se reviertan las
diferencias temporales que los originaron.

El detalle de los vencimientos de la deuda a largo plazo con entidades financieras al 31
de enero de 2001 es el siguiente:
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VENCIMIENTO DE LA DEUDA FINANCIERA A LARGO
PLAZO AL 31 DE ENERO DE 2001 (Millones de Pesetas)

ANO DE VENCIMIENTO
2002 2003 2004 Siguientes Total

6.050 6.250 2.772 12.471 27.543

A continuacién se presenta un detalle de diversos ratios de deuda calculados sobre la
informacion contenida en los cuadros anteriores, 10s recursos propios consolidados y 10s
activos totales:

EVOLUCION DE RATIOS DE DEUDA, DEUDA FINANCIERA Y DEUDA
FINANCIERA NETA CONSOLIDADAS

RATIOS SOBRE DEUDA FINANCIERA TOTAL 2000 1999 1998
Deuda financiera total sobre recursos propios 22,4% 36,3% 38,2%
Deuda total a largo plazo sobre deuda total 25,7% 34,5% 29,5%
Endeudamiento financiero total sobre deuda total 29,1% 38,5% 40,7%
Deuda financiera neta sobre recursos propios 4,3% 16,8% 13,8%

En € ultimo gercicio ha disminuido € peso de la deuda financiera sobre los recursos
propios consolidados. La deuda a largo plazo ha disminuido en relacion con la deuda
total y se ha reducido & endeudamiento financiero, ello debido a que las inversiones del
giercicio no han regquerido financiacion por parte de las entidades financieras, sino que
se han redlizado con los fondos procedentes de las operaciones del negocio. En €
apartado V.3.1 de este capitulo, a explicar la evolucion del apalancamiento financiero
se explicaba que € ritmo de crecimiento de los fondos propios en € afio 2000 ha sido
superior a del crecimiento de los activos, por lo que € Grupo presenta una deuda
financiera neta de un 4,3% en 2000.

El cuadro siguiente muestra e desglose de la deuda financiera a término de los tres

ultimos gjercicios, atendiendo a la naturaleza de las operaciones y a plazo de las
mismas.
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DESGLOSE DE LA DEUDA FINANCIERA CONSOLIDADA AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999 POR
NATURALEZA DE LAS OPERACIONES (Millones de pesetas)

2000 1999 1998
L Largo  Corto Largo  Corto Largo Corto
Descripcion

plazo Plazo plazo Plazo plazo Plazo
Préstamos 16.688 5.605 18.358 4.564 11.831 4431
Créditos dispuestos 0 6.599 2.624  10.970 2.140 7.067
Operaciones de arrendamiento financiero 10.855 3.463 13.593 3.551 14.079 2.838
Otras deudas 0 451 0 272 0 362
TOTAL DEUDAS FINANCIERAS 27.543  16.118 34575 19.357 28.050 14.698

Las entidades financieras con las que se han realizado estas operaciones cuentan con
garantia real sobre propiedades por importe de 1.928 millones de pesetas. El resto de
operaciones disponen de la garantia que les presenta el balance del Grupo.

A continuacion se muestra el desglose de la deuda financiera consolidada total al
término de los tres Ultimos gercicios, clasificandola segun las divisas en las que se
nominan las operaciones que la componen:

DESGLOSE DE LAS DEUDAS FINANCIERAS CONSOLIDADAS POR DIVISA AL 31
DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999 (Millones de pesetas)

DIVISA 2000 1999 1998
Euro 38.229 44,904 39.636
Délar americano 3.063 7.678 2.026
Libra esterlina 844 0 0
Yen japonés 981 1.012 569
Otras divisas 544 338 517

TOTAL 43.661 53.932 42.748

La tabla siguiente muestra un célculo de servicio de la deuda financiera, entendiendo
por tal la estimacion de la carga financiera futura que generarén las deudas financieras,
excluyendo las pdlizas de crédito, cuyo grado de disposicién es incierto:

SERVICIO DE LA DEUDA FINANCIERA AL 31 DE ENERO DE 2001 (Millones de Pesetas)

2001 2002 2003 2004

Estimacién servicio de la deuda 1.810 1.247 934 654

Esta estimacion de la carga financiera futura se ha calculado con los Ultimos tipos de
interés vigentes de las operaciones vivas a 31 de enero del 2001 y suponiendo que no
sufririan variaciones en el periodo proyectado
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Excepto por |as operaciones de cobertura de riesgo de cambio explicadas en el apartado
de Resultado Ordinario y los avales firmados por la adquisicion de Stradivarius, no
existen operaciones fuera de balance significativas.

V.3.2. Cuenta de resultados consolidada al 31 de enero de 2001 (gercicio 200) y
comparacion con los dos gjercicios anteriores.

En este apartado se presentan las cuentas de resultados consolidadas del Grupo de los
tres Ultimos gercicios, se explica la composicién de las principales partidas y se
analizan las variaciones interanuales més relevantes.

Grupo Inditex
Cuenta de resultados en cascada de los eiercicios 2000.1999 v 1998
Datos en millones de pesetas y % sobre cifra de negocios
2000 1999 1998

Cifra de negocios 435.049 338.607 268.665
Coste de ventas 212.481 164.458 133.089
Margen bruto (Gross Profit) 222568 174.149 135.576
Gross Margin 51,2% 51,4% 50,5%
Gastos operativos 135.800 105.857 81.392
Cash flow de explotaciéon (EBITDA) 86.768 68.292 54.184
EBITDA margin 19,9% 20,2% 20,2%
Amortizaciones de inmovilizado 20.710 16.054 13.295
Amortizacion del fondo de comercio 1.740 566 92
Provisiones 1.110 2.394 614
Resultado de operaciones (EBIT) 63.208 49.278 40.183
EBIT margin 14,5% 14,6% 15,0%
Carga financiera neta 2.283 929 946
Resultado ordinario (Ordinary Income) 60.925 48.349 39.237
Ordinary margin 14,0% 14,3% 14,6%
Pérdidas (Beneficios) extraordinarios (444) (303) 1.137
Beneficio antes de impuestos (EBT) 61.369 48.652 38.100
EBT margin 14,1% 14,4% 14,2%
Impuestos 17.790 14.338 12.660
Beneficio consolidado (Net Income bgf_ore 43,579 34.314 25 440

minorities)
Beneficio (Pérdida) atribuido a la minoria 446 244 (40)
Benef|_0|o del ejercicio atribuido a la 43.133 34070 25 480

sociedad dominante (Net Income)
Net income margin 9,9% 10,1% 9,5%

Esta cuenta de resultados forma parte de las cuentas anuales auditadas del gercicio
2000, incluidas como Anexo de este Folleto informativo. En dichas cuentas anuales son
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incluidas como Anexo I, y las principales diferencias con las que figuran a principio de
|as cuentas anuales son las siguientes:

Se presentan los margenes en cascada, y no divididos en capitulos, del debe y
del haber.

El epigrafe “ Coste de ventas’ de la cuenta de resultados consolidada adjunta
agrupa los epigrafes “ Aprovisionamientos’ y “ Aumento de las existencias de
productos terminados y en curso de fabricacion” de las cuentas formuladas
siguiendo € formato de presentacion de la legislacion contable espariola.

El importe que figura en € epigrafe “ Otros ingresos de explotacién” de las
cuentas anuales de cada gercicio, y que recoge fundamentalmente subvenciones
de explotacion se ha agrupado como menor importe de los gastos operativos.

En “ Gastos operativos’ se incluyen los conceptos de “ Gastos de personal”,
“ Otros gastos de explotacion” y “ Otros ingresos de explotacion” .

El Resultado de Operaciones o EBIT se corresponde con e “Resultado de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias segin formato de presentacion
espariola, menos la amortizacién del fondo de comercio de consolidacion.

Como “ Carga financiera neta” figuran todos los epigrafes incluidos dentro de
resultados financieros en las cuentas anuales asi como los de “ Participacion en
pérdidas de sociedades puestas en equivalencia” y “ Participacion en beneficios
de sociedades puestas en equivalencia” .

A continuacion se presenta una tabla de equivalencia de cada uno de los epigrafes de la
cuenta de pérdidas y ganancias de los gercicios 2000, 1999 y 1998 formulada por los
administradores de acuerdo con las normas contables espafiolas y la cuenta de
resultados en cascada, que también forma parte de las cuentas anuales:
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CUADRE ENTRE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LAS CUENTAS ANUALES Y LA CUENTA EN CASCADA DEL
EJERCICIO 2000 (Millones de Pesetas)

EPIGRAFES CUENTA EN CASCADA (Importes deudores en positivo, acreedores en negativo)
) Coste de Gastos Amortiz. | Amort. F.de| Provi- |Cargafinanc] Rdos. Minori-
EPIGRAFE CUENTAS ANUALES Importe Total| Cifra de negocios ventas operativos | de inmov. | comercio siones neta extraord. | Impuestos tarios

DEBE:
Aprovisionamientos 215.231 215231
Gastos de personal 68.450 68.450
Dotaciones para amortizaciones 20.710 20.710
Variacion de las provisiones 985 (125) 1.110
Otros gastos de explotacion 67.810 67.810
Gastos financieros y asimilados 3.660 3.660
Diferencias negativas de cambio 4.099 4.099
Pérdidas de soc. p. en equivalencia 0 0
Amortizacion fondo de comercio 1.740 1.740
Variacion provisiones inmovilizado 137 137
Pérdidas proc. del inmovilizado 1413 1.413
Gastos extraordinarios 5.064 5.064
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 596 596
Impuesto sobre sociedades 16.888 16.888
Otros impuestos 902 902
Beneficio atribuido a la minoria 446 446
HABER:
Importe neto cifra de negocios (435.049) (435.049)
Aumento de existencias (2.750) (2.750)
Otros ingresos de explotacion (335) (335)
Ingresos de particip. en capital 27) 27)
Otros ingresos financieros (1.600) (1.600)
Diferencias positivas de cambio (3.806) (3.806)
Beneficios de soc. p. en equivalencia (43) (43)
Beneficio en enajen. de inmovil. (6.678) (6.678)
Subvenciones de capital transferidas @) @)
Ingresos y beneficios extraordinarios (757) (757)
Ingresos y beneficios de otros ejercicios (212) (212)
Pérdida atribuida a la minoria 0 0
RESULTADO NETO (43.133) (435.049) 212481 135.800 20.710 1.740 1.110 2.283 (444) 17.790 446

CUADRE ENTRE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LAS CUENTAS ANUALES Y LA CUENTA EN CASCADA DEL
EJERCICIO 1999 (Millones de Pesetas)

EPIGRAFES CUENTA EN CASCADA (Importes deudores en positivo, acreedores en negativo)
3 Coste de Gastos Amortiz. | Amort. F.de| Provi- |Cargafinanc] Rdos. Minori-
EPIGRAFE CUENTAS ANUALES Importe Total| Cifra de negocios ventas operativos | de inmov. | comercio siones neta extraord. | Impuestos tarios
DEBE:
Aprovisionamientos 164.910 164.910
Gastos de personal 53.011 53.011
Dotaciones para amortizaciones 16.054 16.054
Variacion de las provisiones 2.489 95 2.394
Otros gastos de explotacion 52.990 52.990
Gastos financieros y asimilados 2.715 2715
Diferencias negativas de cambio 1.025 1.025
Pérdidas de soc. p. en equivalencia 0 0
Amortizacion fondo de comercio 566 566
Variacion provisiones inmovilizado (11) (11)
Pérdidas proc. del inmovilizado 644 644
Gastos extraordinarios 677 677
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 92 92
Impuesto sobre sociedades 13.586 13.586
Otros impuestos 752 752
Beneficio atribuido a la minoria 244 244
HABER:
Importe neto cifra de negocios (338.607) (338.607)
Aumento de existencias (452) (452)
Otros ingresos de explotacion (239) (239)
Ingresos de particip. en capital (42) (42)
Otros ingresos financieros (1.113) (1.113)
Diferencias positivas de cambio (1.560) (1.560)
Beneficios de soc. p. en equivalencia (96) (96)
Beneficio en enajen. de inmovil. (632) (632)
Subvenciones de capital transferidas (6) (6)
Ingresos y beneficios extraordinarios (980) (980)
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 87) 87)
Pérdida atribuida a la minoria 0 0
RESULTADO NETO (34.070) (338.607) 164.458 105.857 16.054 566 2.394 929 (303) 14.338 244
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EJERCICIO 1998 (Millones de Pesetas)

CUADRE ENTRE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LAS CUENTAS ANUALES Y LA CUENTA EN CASCADA DEL

EPIGRAFES CUENTA EN CASCADA (Importes deudores en positivo, acreedores en negativo)
Coste de Gastos Amortiz. | Amort. F.de| Provi- |Cargafinanc] Rdos. Minori-
EPIGRAFE CUENTAS ANUALES Importe Total| Cifra de negocios ventas operativos | de inmov. | comercio siones neta extraord. | Impuestos tarios

DEBE:
Aprovisionamientos 141.432 141.432
Gastos de personal 42.021 42.021
Dotaciones para amortizaciones 13.295 13.295
Variacion de las provisiones 738 124 614
Otros gastos de explotacién 39.376 39.376
Gastos financieros y asimilados 2152 2.152
Diferencias negativas de cambio 895 895
Pérdidas de soc. p. en equivalencia 7 7
Amortizacién fondo de comercio 92 92
Variacién provisiones inmovilizado 116 116
Pérdidas proc. del inmovilizado 1.194 1.194
Gastos extraordinarios 229 229
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 171 171
Impuesto sobre sociedades 12.179 12.179
Otros impuestos 481 481
Beneficio atribuido a la minoria 0 0
HABER:
Importe neto cifra de negocios (268.665) (268.665)
Aumento de existencias (8.343) (8.343)
Otros ingresos de explotacion (129) (129)
Ingresos de particip. en capital (13) (13)
Otros ingresos financieros (1.038) (1.038)
Diferencias positivas de cambio (998) (998)
Beneficios de soc. p. en equivalencia (59) (59)
Beneficio en enajen. de inmovil. (179) (179)
Subvenciones de capital transferidas (21) (21)
Ingresos y beneficios extraordinarios (253) (253)
Ingresos y beneficios de otros ejercicios (120) (120)
Pérdida atribuida a la minoria (40) (40)
RESULTADO NETO (25.480) (268.665) 133.089 81.392 13.295 92 614 946 1.137 12.660 (40)

La tabla siguiente muestra la cuenta de pérdidas y ganancias en cascada sustituyendo
cada una de las cifras por el valor porcentual que representa sobre la cifra de negocios
de cada gercicio, y mostrando las variaciones interanuales de cada magnitud respecto al

gjercicio anterior:

Grupo Inditex

Cuenta de resultados en cascada de los eiercicios 2000.1999 v 1998

Cifra de negocios

Coste de ventas

Gastos operativos

Datos en % sobre cifra de negocios y % de variacion interanual

Cash flow de explotacion (EBITDA)

Amortizaciones de inmovilizado
Amortizacion del fondo de comercio
Provisiones

Resultado de operaciones (EBIT)

Carga financiera neta
Resultado ordinario (Ordinary Income)

Pérdidas (Beneficios) extraordinarios
Beneficio antes de impuestos (EBT)

Impuestos
Beneficio consolidado (Net Income
before minorities)

Beneficio (Pérdida) atribuido a la minoria
Beneficio del ejercicio atribuido a la

Var % Var %
2000 00/99 92 99/98
100,0% 28,5% 100,0% 26,0%
48,8% 29,2% 48,6% 23,6%
Margen bruto (Gross Profit)  51,2% 27,8% 51,4% 28,5%
31,2% 28,3% 31,3% 30,1%
19,9% 27,1% 20,2% 26,0%
4,8% 29,0% 4, 7% 20,8%
0,4% 207,4% 0,2% 515,2%
0,3% -53,6% 0,7% 289,9%
14,5% 28,3% 14,6% 22,6%
0,5% 145,7% 0,3% -1,8%
14,0% 26,0% 14,3% 23,2%
-0,1% 46,5% -0,1% -126,6%
14,1% 26,1% 14,4% 27,7%
4,1% 24,1% 4,2% 13,3%
10,0% 27,0% 10,1% 34,9%
0,1% 82,8% 0,1% -710,0%
9,9% 26,6% 10,1% 33,7%

sociedad dominante (Net Income)
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1998

100,0%
49,5%
50,5%

30,3%
20,2%

4,9%
0,03%
0,2%
15,0%

0,4%
14,6%

0,4%
14,2%

4,7%
9,5%

-0,01%
9,5%




Coste deventasy Margen bruto

El gréfico siguiente muestra la evolucion del margen bruto consolidado, tanto en
importes como en porcentaje sobre |as ventas netas consolidadas.

EVOLUCION DEL MARGEN BRUTO CONSOLIDADO (Millones de Pesetas y
% sobre ventas netas)

250.000 7 222.568

200.000 174.149
150.000 - 135.576
100.000 A 51,2%
50.000 A 51,4% 50,5%
0 . .
2000 1999 1998

El margen bruto consolidado aument6 un 27,8% en 2000 respecto a 1999 y un 28,5% en
1999 respecto a 1998. Ademas, se produce una mejora en e porcentaje de margen
sobre ventas en 1999 sobre 1998, y una ligera reduccién en 2000 respecto a 1999. Hay
varias razones fundamentales para explicar las variaciones del margen bruto:

La apertura de nuevas tiendas fuera de Esparia tiene un impacto positivo sobre €
margen bruto, dado que los precios de venta a publico en el extranjero son
siempre mayores que en Espaiia.

Se produce una mejora en la eficiencia como consecuencia de las economias de
escala, es decir, de los volumenes de compra o fabricacion.

La apertura de tiendas franquiciadas aporta un menor nivel porcentual de
margen bruto respecto a la cifra de negocios, ya que € precio de venta al
franquiciado es muy inferior al precio de venta al publico. En 2000, las ventas a
franquiciados aumentaron un 66% (49% en 1999), mientras que las ventas en
tiendas propias se incrementaron en un 28% (26% en 1999). El hecho de que €
peso de ventas a franquiciados haya ganado importancia sobre € total tiene un
impacto negativo en margen bruto.
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Cash-flow operativo (EBITDA)

El siguiente gréfico muestra la evolucion del EBITDA en los tres Gltimos gercicios,
entendiendo como tal, e resultado de restar al margen bruto los costes operativos:

EVOLUCION DEL CASH FLOW DE EXPLOTACION (EBITDA) CONSOLIDADO
(Millones de Pesetas y % sobre ventas netas)

100.000 1  86.768
75,000 68.292
54.184
50.000 A
19,9%
25.000 1 20,2% 20,2%
0 T
2000 1999 1998

El EBITDA crecié un 27% en 2000 y un 26% en 1999. Permanece estable como
porcentaje sobre las ventas netas en 1999 respecto a 1998 y se produce una pequefia
reduccion en 2000. Esta evolucion se ha producido en tres gercicios en los que €
Grupo ha pasado de estar presente en 14 paises a 31 de enero de 1998 a tener tiendas en
33 naciones diferentes. El apartado 1V.1.4.5. Andlisis de la internacionalizacién del
grupo contiene informacion sobre la presencia y desarrollo de las tiendas de los
digtintos formatos en cada pais. Los costes de lanzamiento inherentes al comienzo de la
actividad en mercados en los que @ Grupo no tenia experiencia previa han sido
absorbidos sin modificar sustancialmente la estructura de generacion de resultados
consolidados.

El margen bruto y e EBITDA se diferencian en € cargo de los costes operativos. Los
principales conceptos de costes operativos en la cuenta de resultados consolidada son
los siguientes:
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DESGLOSE DE COSTES OPERATIVOS (Millones de pesetas y % sobre el total gastos consolidados)

2000 ” 1999 ” 1998 ”
Gastos de personal:
Sueldos, salarios y asimilados 54.326 14,6% 41.388 14,3% 32.997 14,4%
Cargas sociales 14.124 3,8% 11.623 4,0% 9.024 3,9%
Total gastos de personal 68.450  18,4% 53.011  18,3% 42.021  18,4%
Otros gastos operativos 67.350  18,1% 52.846  18,3% 39.371 17,2%
TOTAL 135.800 36,5% 105.857 36,6% 81.392  35,6%

Los costes de persona representan aproximadamente la mitad de los costes operativos
de las tiendas. Su evolucion en 2000 y 1999 (29% y 26% de incremento,

respectivamente) es coherente con €l crecimiento del volumen de negocio.

Los restantes gastos operativos estdn compuestos fundamentalmente por los alquileres
pagados por los locales comerciales, gastos directos de tienda (electricidad, limpieza,
comisiones por tarjetas de crédito y débito, decoracion de tiendas, seguridad, gastos de
vigje, etc.), gastos indirectos (Vigjes, transporte de mercancia, alquiler de oficinas, etc..).
Su crecimiento por encima de las ventas en 1999 se debe a tres razones fundamental es:

Mayores costes de operacién en las tiendas extranjeras.

Asuncion de mayores costes de lanzamiento en € extranjero (basicamente

alquileres incurridos antes de la apertura de latienda), y

Pérdida de peso especifico de los locales propiedad del Grupo con relacion al
total, ya que € coste de éstos figura como amortizacion de inmovilizado al
tratarse de activos fijos del Grupo. Ello quiere decir que, a medida que € Grupo
se ha expansionado internacionalmente, los locales en propiedad han perdido
importancia respecto a los alquilados, y como éstos aportan costes operativos y
aquellos aportan cargo por amortizaciones, es |6gico que los costes operativos

se incrementen més que la cifra de negocios.

Resultado de operaciones (EBIT)

El siguiente grafico muestra la evolucion del resultado de operaciones (EBIT) en los
tres Ultimos gercicios, entendiendo por EBIT € resultado de restar d EBITDA las

amortizaciones y provisiones.

EVOLUCION DEL RESULTADO DE OPERACIONES CONSOLIDADO
(Millones de Pesetas y % sobre ventas netas)

75.000 1~ 63.208
49.278
50.000 1 40.183
25.000 1 14,5%
14,6% 15,0%
0 T T

2000 1999 1998




El EBIT aumentd un 28% en 2000 (23% en 1999). La evolucidon del resultado de
explotacién en 1999 como porcentgje de las ventas netas se debe a mayor peso de los
importes destinados al saneamiento del fondo de comercio (incremento del 515%) y a
aumento de dotacion de las provisiones para riesgos y gastos (290%).

En 2000, se produce una leve reduccion del cargo por provisiones (54%), pero un
aumento del 207% en el importe destinado a sanear €l fondo de comercio. Ademas, las
amortizaciones de inmovilizado aumentan en un 29% como consecuencia del mayor
coste de las obras de reforma y de los derechos de traspaso pagados en las tiendas
internacionales. En su conjunto, el EBIT se reduce en una décima porcentual respecto a
las ventas (14,5% frente a 14,6% de 1999), aumentando su valor absoluto en un 28,3%,
aumento similar al de la cifra de negocios (28,5%).

Resultado Ordinario (Ordinary | ncome)

La evolucion del margen ordinario del Grupo durante los tres Ultimos gjercicios es la
siguiente:

EVOLUCION DEL RESULTADO ORDINARIO CONSOLIDADO (Millones de
Pesetas y % sobre ventas netas)

75.000 A 60 925

48.349
50.000 - 39.237

25.000 A 14,0%
14,3% 14,6%

2000 1999 1998

En 1999 se produce una reduccion del nivel porcentual de los resultados ordinarios,
como consecuencia del resultado de operaciones. En 2000, e mayor peso de la carga
financiera neta produce una disminucion del 0,3% del resultado ordinario sobre ventas.
A continuacién se presenta un desglose de esta Ultima magnitud para los tres ultimos
gjercicios:

DETALLE DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS (Millones de pesetas)
(Saldos deudores en negativo, acreedores en positivo) 2000 1999 1998
Diferencias de cambio-
Diferencias positivas de cambio 3.806 1.560 998
Diferencias negativas de cambio (4.099) (1.025) (895)
Total diferencias de cambio (293) 535 103
Otros Gastos e ingresos financieros-
Otros ingresos financieros 1.600 1.113 1.038
Ingresos de participaciones en capital 27 42 13
Beneficios en soc. puestas en equivalencia 43 96 52
Gastos financieros y gastos asimilados (3.660) (2.715) (2.152)
Total otros gastos e ingresos financieros (1.990) (1.464) (1.049)
BENEFICIOS (PERDIDAS) FINANCIEROS, NETOS (2.283) (929) (946)
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Diferencias de cambio-

La variacion de estas magnitudes se debe a la evolucion de los diferentes tipos de
cambio durante los tres gercicios, asi como a la distribucion temporal de las
operaciones que las originaron (basicamente compras y ventas de mercancias
nominadas en divisd). La evolucién del dolar americano frente a euro ha sido el
movimiento de divisa que ha tenido més impacto en las diferencias de cambio positivas
y negativas. El délar americano se aprecio un 15% en el gercicio fiscal 2000 respecto
a gercicio fiscal 1999 (comparando los tipos de cambio medios del periodo) y un 6%
en 1999 respecto a 1998.

El apartado 1V.3.3. Informacién sobre la eventual dependencia del tipo de cambio
ofrece informacién detallada sobre la exposicién de la cifra de negocios y los
aprovisionamientos a las diferentes monedas en que opera el Grupo.

Otros gastos e ingresos financieros-

La variacion de estas magnitudes, se debe a la variacion en los importes dispuestos a lo
largo de cada uno de los gercicios en las operaciones de financiacion y en los saldos
deudores de tesoreria e inversiones financieras temporales, a la evolucion de los tipos de
interés y a devengo de 508 millones de pesetas de gastos financieros implicitos
correspondientes al aplazamiento de pagos de la adquisicion de Stradivarius. Durante el
gjercicio 2000, la disposicion media de las pdlizas de crédito de circulante superd entre
un 20% y un 30% a las del gercicio anterior. Anteriormente se detallaron las
operaciones que componen la deuda financiera. A continuacién, se incluye € tipo
medio de las operaciones a 31 de enero de los tres Gltimos gjercicios:

TIPO DE INTERES MEDIO DE LAS OPERACIONES QUE COMPONEN LA DEUDA
FINANCIERA AL CIERRE DE LOS EJERCICIOS 2000, 1999 Y 1998

2000 1999 1998

Tipo de interés efectivo 5,2% 4,2% 4,7%

La tabla siguiente muestra los ratios de gastos financieros y carga financiera sobre
resultado de operaciones, gastos financieros sobre endeudamiento financiero medio y
sobre deuda neta media.
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RATIOS RELATIVOS A GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

2000 1999 1998
Gastos financieros y gastos asimilados (Mill Ptas) 3.660 2.715 2.152
Gasto financiero sobre Resultado de operaciones 5,8% 5,5% 5,4%
Carga financiera neta 2.283 929 946
Carga financiera neta sobre resultado de operaciones 3,6% 1,9% 2,4%
Gasto financiero sobre deuda financiera total media (*) 7,5% 5,6% 5,8%

(*) Saldos medios calculados como la media aritmética de saldos a principio y final de afio

Gestion de riesgos financieros y politica de cobertura-

El Grupo sigue la politica de medir los riesgos financieros asociados a las variaciones
de los tipos de interés (Riesgo de tipos de interés) y a las variaciones en los tipos de
cambio (Riesgo de cambio).

En cuanto al tipo de interés, el Grupo no ha realizado operacion de cobertura alguna en
los tres dltimos gercicios debido a la escasa importancia de su deuda financiera neta
(4% de los recursos propios consolidados). En otras palabras, la variacion de los tipos
de interés de las divisas en las que se denominan sus operaciones financieras de activo y
pasivo no tendria un efecto resefiable en los resultados.

En lo referente a Riesgo de cambio, deben distinguirse dos tipos de riesgo diferentes:

a)

b)

Riesgo de tradacion: es e derivado de la variacion de los tipos de cambio
utilizados en la conversion de estados financieros de sociedades dependientes
denominados en monedas diferentes del euro en el proceso de consolidacion. El
Grupo sigue la politica de no cubrir este riesgo al no afectar a los flujos
monetarios Sino a su expresion en las cuentas consolidadas.

Riesgo econdémico: Es e derivado de los flujos de divisa esperados que serén
convertidos a Euros. El apartado 1V.3.3. Informacién sobre la eventual
dependencia del tipo de cambio muestra que la mayoria de las ventas y
aprovisonamientos del Grupo se redlizan en euros (82% y 85%
respectivamente). No obstante, debido a la magnitud de dichos importes y las
diferencias temporales entre cobros y pagos de cada divisa, INDITEX sigue la
politica de cubrir una parte de su exposicion, que varia dependiendo de los
presupuestos internos preparados para cada divisa, de las estimaciones sobre su
evolucion futura, y de la existencia de liquidez en los productos de cobertura de
cadadivisa.

El objetivo de la politica de cobertura del Grupo no es la obtencion de beneficios o
flujos de tesoreria adicionales, sino de mitigar €l impacto que las variaciones de las
divisas puedan tener sobre los flujos monetarios.
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La tabla siguiente muestra las operaciones de cobertura que el Grupo ha realizado en los
tres Ultimos gercicios, expresado en millones de pesetas resultantes de convertir las
operaciones de cobertura al tipo medio de cambio de cada gjercicio:

OPERACIONES DE COBERTURA DE RIESGO DE CAMBIO REALIZADAS EN
CADA EJERCICIO (Contravalor en Millones de Pesetas)
2000 1999 1998
Compraventa de divisas a plazo (forwarg 3.400.763 5.608.616 5.536.722
Opciones de compra (Call) 11.918.932 3.778.471 2.759.176
Opciones de venta (Put) 10.030.178 2.821.242 2.759.176
Otros (financiacion pura) 1.908.760 957.229 1.798.911
TOTAL 27.258.633 13.165.558 12.853.984

Una parte significativa de las opciones de compra y venta contratadas son opciones
asiaticas. El resto son opciones europeas Todas las operaciones son OTC (over the
counter), es decir contratadas con intermediarios financieros pero no sobre productos
cotizados en mercados organi zados.

Al 31 de enero de 2001 permanecian vivas operaciones de compraventa de divisas a
plazo (forwards) en délares americanos por un importe de 22.225.000 USD, en yenes
japoneses por importe de 60.372.500 JPY y opciones de compra y venta sobre peso
mexicano, por importe de 600.000.000 pesos mexicanos (300.000.000 en opciones de
compra y 300.000.000 millones en opciones de venta). Asimismo, a 31 de enero de
2001 permanecian vivas opciones de venta sobre libras esterlinas por importe de
8.000.000 de GBP.

El resultado conjunto de las operaciones de cobertura respecto a los flujos efectivos que
se habrian producido de no haberse contratado dichas operaciones supuso un beneficio
aproximado de 290 millones de pesetas en 2000, un beneficio de 338 millones de
pesetas en 1999 y una pérdida de 46 millones de pesetas en 1998.

INDITEX no ha realizado hunca operaciones de caracter especulativo con divisas ni con
instrumentos derivados. Todas las operaciones formalizadas son de cobertura, y cubren
transacciones reales 0 esperadas procedentes del negocio. Cuando estas operaciones se
redizan en mercados OTC, las entidades contraparte son siempre instituciones
financieras de primera linea, no realizando operaciones de cobertura del riesgo de
crédito.
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Beneficio antes deimpuestos (EBT)

El gréfico siguiente muestra la evolucion del beneficio antes de intereses e impuestos en
los Ultimos tres gercicios:

EVOLUCION DEL BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS CONSOLIDADO
(Millones de Pesetas y % sobre ventas netas)

75.000 A 61.369

48.652

25.000 - 14,1%
14,4% 14,2%

2000 1999 1998

A continuacién se presenta un desglose de los principales ingresos y gastos
extraordinarios de |os tres Ultimos gercicios:

DETALLE DE LOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
2000 1999 1998
Ingresos extraordinarios:
Beneficios por enajenacién de inmovilizado 6.678 632 179
Beneficios de ejercicios anteriores 212 87 120
Otros 764 997 274
Subtotal 7.654 1.716 573
Gastos extraordinarios-
Pérdidas por enajenacion de inmovilizado 1.413 644 1.194
Gastos de ejercicios anteriores 596 92 171
Remuneracion extraordinaria 3.743
Otros 1.458 677 345
Subtotal 7.210 1.413 1.710
BENEFICIOS (PERDIDAS) EXTRAORDINARIOS, NETOS 444 303 -1.137

Los beneficios por engjenacion de inmovilizado incluyen, como principal concepto en
1999, un resultado de 509 millones de pesetas aproximadamente producido por la
engjenacion de un solar propiedad de una de las sociedades del Grupo.

El incremento en 2000, se corresponde basicamente con la venta de una aeronave por la
gue € Grupo obtuvo una plusvalia de 3.573 millones de pesetas, asi como un solar
edificado por el gque se obtuvo un resultado neto de 2.794 millones de pesetas.

Las pérdidas por engjenacion de inmovilizado corresponden a la baja de activos en las

tiendas como consecuencia de la decision de reformarlas antes de finalizar la vida Util
de los mismos.
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En enero de 2001 (gercicio fisca 2000), € Consgo de Administracion y la Junta
General de Accionistas de INDITEX aprobaron efectuar una entrega de acciones a los
empleados del Grupo, descrita en la nota 14 de las cuentas anuales de 2000,
efectuandose una ampliacion de capital para cubrir dicha entrega. El coste que para las
diferentes sociedades del Grupo ocasionard dicha entrega, fue estimado en 3.743
millones de pesetas, cargado en la cuenta de resultados de 2000, y se recoge como un
gasto extraordinario, debido a su carécter Unico y no recurrente.

Resultado neto (Net | ncome)

El siguiente grafico muestra la evolucion del resultado neto consolidado en los tres
ultimos gjercicios:

EVOLUCION DEL BENEFICIO NETO CONSOLIDADO (Millones de Pesetas y
% sobre ventas netas)

75.000 7
50.000 - 43.579
34.314
25.440
25.000 1 10,0%
10,1% 9,5%
0 T T 1
2000 1999 1998

La variaciéon en e porcentgje de beneficio neto sobre la cifra de negocios se debe
fundamentalmente a las medidas de optimizacion fiscal adoptadas por e Grupo, y alos
beneficios fiscales concedidos por la normativa fiscal espafiola en relacion con las
inversiones en sociedades dependientes extranjeras. El importe de dichas deducciones
ascendi6 a 2.739, 3.153 y 892 millones de pesetas en 2000, 1999 y 1998, respectiva 'y
aproximadamente.

Latabla siguiente muestra el calculo de latasafiscal de los tres Ultimos gjercicios:

TASA FISCAL CONSOLIDADA DE LOS EJERCICIOS 2000, 1999 Y 1998

2000 1999 1998

Beneficio consolidado antes de impuestos 61.369 48.652 38.100
Impuesto sobre beneficios 17.790 14.338  12.660
TASA FISCAL 29,0% 29,5%  33,2%

Ratios de rentabilidad y eficiencia

A continuacion se presenta la rentabilidad sobre la inversion de los accionistas a valor
contable:
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RETORNO SOBRE RECURSOS PROPIOS

Descripcion 2000 1999 1998
Beneficio atribuido a la dominante 43.133 34.070 25.480
Fondos propios a principio de ejercicio 148.613 112.040 88.169
Fondos propios a final de ejercicio 194.822 148.613 112.040
Fondos propios medios 171.718 130.327 100.105
RETORNO SOBRE RECURSOS PROPIOS 25% 26% 25%

RETORNO SOBRE EL CAPITAL EMPLEADO

Descripcién 2000 1999 1998
EBIT 63.208 49.278 40.183
CAPITAL EMPLEADO MEDIO:
Recursos propios medios 171.718 130.327 100.105
Deuda financiera neta media 16.685 20.213 12.160
Total capital empleado medio 188.403 150.540 112.265
RETORNO SOBRE CAPITAL EMPLEADO 34% 33% 36%

El retorno sobre recursos propios mide la rentabilidad neta sobre la inversion de los
accionistas, midiendo ésta a su valor contable. Por e contrario, € retorno sobre €l
capital empleado mide la rentabilidad operativa frente a los recursos empleados tanto
procedentes de los accionistas como de |os recursos financieros empleados.

La variaciéon en € retorno sobre e capital empleado del Grupo entre 1998 y 1999 se
debe a las inversiones redlizadas tanto en la adquisicion de la cadena Stradivarius como
en las plataformas logisticas de Bershkay Massimo Dutti y el edificio de servicios
centrales del Grupo. En 2000, se produce un aumento del retorno como consecuencia
del menor peso de inversiones estructurales en relacion a volumen del negocio.

A continuacién se ofrece un grafico que muestra €l retorno sobre el capital empleado de
las diferentes cadenas del Grupo en €l gercicio 2000.
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ROCE por cadenas 2000
49% 49%
34% 35%
20%
10%
T T T T . T
Grupo Zara Pull&Bear Dutti Bershka Stradivarius

La mayor tasa de retorno sobre capital empleado en las cadenas Pull & Bear, Massimo
Dutti y Stradivarius se debe a varios factores que implican un mayor apalancamiento
operativo de las mismas:

Mayor numero de franquicias respecto a tiendas de gestién propia, lo cual
reguiere menor uso de capital.

Ausencia de inversion en fabricacion.

Menor peso de los locales en régimen de propiedad frente alos aquileres.

En el caso de Bershka, su retorno inferior a la media del Grupo se debe a su reciente
lanzamiento (1998), a la rapidez del crecimiento en nimero de aperturas y a las
inversiones logisticas realizadas para asegurar su crecimiento futuro.

El calculo del retorno sobre e capital medio empleado de cada una de las cadenas se ha
realizado tomando como numerador su contribucion al EBIT consolidado (Ver Capitulo
IV.1.4. Principales magnitudes del Grupo Inditex) y como denominador el capital
medio empleado por cada una de ellas. Para la determinacion del capita medio
empleado por cada cadena, se han tomado sus fondos propios y la deuda financiera neta
gue muestran en los balances de situacion, y los importes resultantes se han gjustado por
el uso de financiacion interna (colocacién interna de excedentes) y por los activos
utilizados por dichas cadenas que no figuran en su balance de situacion. A continuacion
se presenta un cuadro resumen de las magnitudes empleadas en € célculo:
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CALCULOS DE CAPITAL MEDIO EMPLEADO Y ROCE POR CADENA

Valores medios de Grupo Zara P&B M. Dutti Bershka STD (*)

Recursos Propios 171.718 152.888 8.939 6.269 1.809 1.813

Deuda financiera neta 16.685 17.235 (3.179) 77 (13) 2.565
Ajustes:

Deuda (excedentes) financiera neta 0 (10.901) 1.367 (941) 9.804 671

Activos util_izados (_poseidos) por la cadena que 0 (4.300) 1,000 1.450 1.850 0

son poseidos (utilizados) por otra cadena
Total capital empleado (1) 188.403 154.922 8.127 6.855 13.450 5.049
Contribucion al EBIT del Grupo (2) 63.208 54.975 4.014 3.349 1.389 1.026
ROCE (2)/ (1) 34% 35% 49% 49% 10% 20%

(*) Antes de fondo de comercia

V.3.3. Estado de flujos de caja del gercicio 2000 y comparacion con los dos

gerciciosanteriores.

En este apartado se presentan los estados de flujos de cga del Grupo consolidado
correspondientes a los tres Ultimos gercicios, se explica la composicion de las
principales partidas y se analizan las variaciones interanuales més relevantes.
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ESTADO DE FLUJOS DE CAJA DE LOS EJERCICIOS 2000, 1999 Y 1998 (Millones de pesetas)

Tesoreria e inversiones financieras temporales liqui

2000 1999 1998
Beneficio atribuible a la sociedad dominante 43.133 34.070 25.480
Ajustes al resultado-
Amortizaciones 22.450) 16.620 13.387
Variaciones de provisiones 1.365 2.434] 748
Beneficios netos por enajenacion de inmovilizado (6.678) (632) (179)
Pérdidas por enajenacién de inmovilizado 1.60] 644 1.194
Beneficio (pérdida) atribuible a la minoria 446 244 (40)
Impuestos diferidos y anticipados 1.170 1.172 (230)
Impuesto de sociedades 9.091 6.946 6.960
Otros 911 17 205
Flujos generados 73.489 61.515 47.525
Variacion en activos y pasivos (neto de compras de nuevas inversiones)
Existencias (20.070) (5.156) (9.450)
Deudores (3.077) (9.610) (7.476)
Ajustes por periodificacion 134} (30) (41)
Acreedores a corto plaza 10.686 2.076 13.636
Variacion de las necesidades operativas de financiacion (2.327) (12.720) (3.331)
Flujos generados por las operaciones 71.162 48.795 44,194
Inversion en inmovilizado inmaterial (11.406) (9.859) (10.865)
Inversion en inmovilizado material (47.166) (41.459) (40.917)
Inversion en sociedades (3.628) (3.668) 0
Inversion en otro inmovilizado financiero (2.203) (1.302) (515)
Inversién en otros activos (1.994) (627) (2.051)
Ventas de inmovilizado y cobros de préstamos 9.705 2.691f 1.589
Flujos derivados de actividades de inversion (56.692) (54.224) (52.759)
lAumento del endeudamiento financiero a largo plazo 454 15.620 7.044
Disminucion del endeudamiento financiero a largo plazo (7.429) (9.826) (2.596)
\Variacion del endeudamiento no financiero a largo plazo 305 (936) 265
Variacion del endeudamiento a corto plazo (2.820) 2.783 7.543
Dividendos (1.535) (1.004) (1.017)
Otras actividades de financiacion (345) 739 191
Ampliacién de capital con prima de emision 3.548 0 0
Flujos empleados en actividades de financiacion (7.822) 7.376 11.430
\Variacion neta de tesoreria e inversiones financieras temporales 6.648] 1.947] 2.865
Tesoreria e inversiones financieras temporales liquidas al inicio 26.907 24.960 22.095
das al cierre 33.555 26.907 24.960

A continuacién se presentan los comentarios a los anteriores estados de flujo de cgja:

Los flujos que @ Grupo ha generado en sus operaciones durante los tres dltimos
giercicios han sido destinados principalmente a las actividades de inversion
derivadas del crecimiento de su red de tiendas y otros activos. Las diferencias
entre flujos generados y flujos de inversiones han sido obtenidas (gercicios
1999 y 1998) o aplicadas (gjercicio 2000) principalmente de variaciones en el
endeudamiento financiero y la tesoreria. Tan solo € 2% de los flujos generados

por las operaciones han sido distribuidos en forma de dividendos.

Los flujos derivados de las necesidades operativas de financiacion (capital
circulante) son negativos debido a progresivo adelanto del inicio de las
campafias comerciadles y e consiguiente adelanto del aprovisionamiento, asi
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como a la politica de franquicias que retrasa el cobro de las ventas respecto a los
periodos en gque éste se produce en tiendas de gestion propia.

El menor peso relativo de los flujos derivados de actividades de inversion
respecto a los fondos generados en 2000, se debe a las ventas de activos fijos
producidas en 2000 (Ver andlisis del Beneficio antes de impuestos en e
apartado anterior del Capitul o).

El cambio de signo que presentan los flujos derivados de actividades de
financiacion en 2000 respecto a los gjercicios anteriores se debe a la ampliacion
de capital descrita en la Nota 19 de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, al
menor recurso a endeudamiento financiero del Grupo, y a la reduccién de
deudas financieras de acuerdo con sus calendarios previstos.

V.4 INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES DE INDUSTRIA DE DISENO
TEXTIL, SA. (SOCIEDAD MATRIZ).

En e presente apartado se muestran los estados financieros individuales de Industria de
Disefio Textil, SA. y se andlizan las diferencias y evolucion producida durante los tres
ultimos gercicios.

V.4.1. Balance de situacion Individual al 31 de enero de 2001 (fin del gercicio
2000) y comparacion con los dos g ercicios anteriores.

A continuacion se presentan los balances de situacion individuales a cierre de los tres
ultimos gercicios, se explica la composicion de las principales partidas y se analizan
las variaciones interanual es més relevantes.

Millones de pesetas
ACTIVO
31-ene-01 31-ene-00 31l-ene-99
INMOVILIZADO:

Inmovilizaciones Inmateriales 4.238 4,283 2.618
Inmovilizaciones Materiales 33.978 32.388 22.374
Inmovilizaciones Financieras 74.818 68.756 42.076
Acciones propias 524 180 180
Total Inmovilizado 113.558 105.607 67.248
GASTOS A DIST. VARIOS EJERCICIOS 958 1.511 67

ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias 15.250 11.811 8.464
Deudores 24.556 25.104 22.408
Inversiones financieras temporales 33.924 25.558 20.231
Tesoreria 5.501 3.841 1.613
Ajustes por periodificacion 98 106 58
Total activo circulante 79.329 66.420 52.774
TOTAL ACTIVO 193.845 173.538 120.089
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Millones de pesetas

PASIVO
31l-ene-01 31-ene-00 31-ene-99
FONDOS PROPIOS :
Capital suscrito 15.557 15.400 15.400
Prima de emision 3.390 0 0
Reserva de revalorizacion 282 282 282
Reservas 51.745 40.616 29.493
Pérdidas y Ganancias (Beneficios) 29.420 12.103 12.123
(200) - -

TOTAL FONDOS PROPIOS 100.194 68.401 57.298
INGRESOS A DIST. VARIOS EJERCICIOS 2 130 91
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 97 51 341

ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito 2.392 6.748 5.246
Otros acreedores 7.842 11.340 224
Desembolsos pendientes s/acciones no exigidos 5 119 5
Total acreedores a largo plazo 10.239 18.207 5.475

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito 2.551 2.090 1.389
Deudas con empresas grupo y asociadas a c/p 49.032 61.461 37.323
Acreedores comerciales 18.883 16.585 11.779
Otras deudas no comerciales 12.847 6.613 6.393
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO 83.313 86.749 56.884
TOTAL PASIVO 193.845 173.538 120.089

Activosfijos

La composicién de los activos fijos de Industria de Disefio Textil, S.A. a cierre de cada

uno de los tres Ultimos gercicios era la siguiente:
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DETALLE DE LOS ACTIVOS FIJOS (Millones de pesetas)

2000 1999 1998
INMOVILZADO INMATERIAL
Propiedad industrial 1.767 1.271 1.086
Fondo de comercio 0 0 70
Aplicaciones informaticas 188 163 113
Derechos s/ bienes en arrendamiento financiero 4.678 4.453 2.476
Amortizacion acumulada (2.395) (1.604) (1.127)
TOTAL INMOVILIZADO INMATERIAL 4.238 4.283 2.618
INMOVILIZADO MATERIAL
Terrenos y construcciones 19.407 16.172 9.954
Instalaciones técnicas y maquinaria 10.824 8.426 5.845
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 858 205 102
Anticipos e inmovilizaciones en curso 7.406 10.530 8.167
Otro inmovilizado material 2.033 1.569 1.344
Amortizaciéon acumulada (6.550) (4.514) (3.038)
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL 33.978 32.388 22.374
INMOVILIZADO FINANCIERO
Participaciones en empresas del grupo 81.505 71.896 41.871
Participacién en empresas asociadas 1.344 1.495 1.269
Cartera de valores a largo plazo 849 505 511
Otros créditos - 150 150
Dep6sitos y fianzas constituidas a largo plazo 11 12 7
Provisiones (8.891) (5.302) (1.732)
TOTAL INMOVILIZADO FINANCIERO 74.818 68.756 42.076
ACCIONES PROPIAS 524 180 180
TOTAL ACTIVOS FIJOS 113.558 105.607 67.248

Dentro del epigrafe “Propiedad industrial” se incluyen los gastos incurridos (estudios,
informes, abogados, tasas) en la inscripcion de las diferentes marcas y simbolos
comerciales en cada uno de los paises en los que la Sociedad considere necesario tener
las marcas registradas.

La patida “Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero” incluye
fundamentalmente instalaciones técnicas de logistica utilizadas en € Centro de
Distribucion principal de la cadena Zara (principalmente instalaciones de reparto de
mercancias), por importe de 4.587 millones de pesetas, aproximadamente. El aumento
producido en e gercicio 1999 se debe a la adquisicion de una nueva cadena de reparto
con un coste aproximado de 1.677 millones de pesetas.

Dentro del epigrafe de “Terrenos y construcciones’ figuran registrados €l centro de
distribucion principal de Zara ubicado en Arteixo (La Corufia) y, desde 1999, los
centros logisticos y servicios centrales de Massmo Dutti y Bershka, situados en €l
municipio de Tordera (Barcelona). En € gercicio 2000 incluye también los nuevos
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servicios centrales corporativos y de Zara en Arteixo ( La Corufia). Industria de Disefio
Textil SA. posee iguamente diversas naves destinadas a la fabricacion y confeccién de
prendas de vestir que explota en régimen de alquiler a otras sociedades del Grupo.

El epigrafe “Instalaciones técnicas y maquinaria’ incluye las instalaciones destinadas al
reparto de la mercancia tanto del Centro de Distribucion de ZARA en Arteixo como de
los centros de distribucién de Bershkay Massimo Dutti en Tordera.

En e concepto “Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso” se recogen los
importes satisfechos para la adquisicion de bienes que no se encuentran en
funcionamiento a cierre de los respectivos gercicios. A 31 de enero de 1999 se
incluyen principalmente las obras de Tordera mencionadas anteriormente y |os anticipos
entregados para la adquisicion de una aeronave, mientras que a 31 de enero de 2000 se
incluye la obra en curso de los nuevos Servicios Centrales corporativos y de ZARA y
los anticipos a cuenta por la aeronave. A 31 de enero de 2001 las principales partidas en
este capitulo son las cantidades entregadas a cuenta de la aeronave, por importe de
4.502 millones de pesetas, e instalaciones de empaquetado de prendas por importe de
2.130 millones de pesetas.

Dentro de la partida “Otro inmovilizado materia” figuran principalmente los equipos
para el proceso de informacion.

El epigrafe “Participaciones en empresas del grupo” incluye las participaciones de
Industria de Disefio Textil, SAA. en varias sociedades del Grupo. Las cuentas anuales de
cada gercicio recogen informacién completa sobre la valoracion de dichas
participaciones. Las participaciones mas significativas por e importe de la inversion
netason Zara Espaiia, SA. (14.728 millones de pesetas), Zara Holding BV (11.164
millones de pesetas), Sradivarius Espafia, SA. (16.472 millones de pesetas) y Zara
Argentina, SA. (7.928 millones de pesetas). A 31 de enero de 2001 la inversion neta
total de activos fijos en Latinoamérica ascendid a 26.735 millones de pesetas.

Las provisiones correspondientes a estas participaciones financieras a 31 de enero de
2001 son las siguientes:
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PROVISIONES DE PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO
Inversion Inversion

Sociedad Bruta Provisiones neta
Inditex, S.A 35 (25) 10
Oysho Espafia, S.A. 324 (108) 216
Vajo, N.V. 402 (358) 44
Zara Italia S.R.L. 261 (196) 65
Zara Luxembourg, S.A. 125 9 116
Zara Deutschland, GmbH 1.456 (715) 741
Zara Nederland, B.V. 771 (128) 643
Zara Argentina, S.A. 13.324 (5.396) 7.928
G. Zara Uruguay, S.A. 298 (263) 35
Zara Brasil Lda. 2.399 (601) 1.798
Zara Osterreich Clothing, GmbH 499 (338) 161
Zara Danmark, A/S 502 (199) 303
Zara Canada, Inc. 2.279 (42) 2.237
Za Giyim Ithalat Ihrak Ve Ticaret Ltd 1.381 (514) 867
TOTAL 24.056 (8.892) 15.164

Autocartera

Industria de Disefio Textil, S.A. posee 1.446.600 acciones propias, representativas del
0,23% del capital social. Dichas acciones fueron adquiridas en los gercicios 1995 y
2000 a varios socios.

Peso especifico del balance individual respecto al consolidado

El cuadro siguiente muestra e peso especifico de las principales masas del balance
individual respecto del consolidado:
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PORCENTAIJE DE LAS PRINCIPALES MASAS PATRIMONIALES INDIVIDUALES SOBRE
CONSOLIDADAS

2000 1999 1998
FONDOS PROPIOS 51% 46% 51%
INMOVILIZADO MATERIAL E INMATERIAL 17% 19% 17%
ACREEDORES A LARGO PLAZO 27% 38% 18%

Como puede observarse, e peso es superior en los recursos propios que en el
inmovilizado y en las deudas a largo plazo. Ello se debe d interés por mantener
capitalizada la sociedad cabecera que es la que mayor deuda financiera asume, y a que
los principales activos del Grupo son las tiendas, que se encuentran en los balances de
las sociedades de distribucion.

Capital circulante o Fondo de maniobra
A continuacion determinamos € capital circulante de la sociedad, entendiendo por tal la

diferencia entre activo circulante y pasivo a corto plazo, y diferenciando los activos y
pasivos operativos de aquellos de naturaleza financiera:

ESTRUCTURA DEL CAPITAL CIRCULANTE (Millones de pesetas)
Descripcion 2000 1999 1998
Existencias 15.250 11.811 8.463
Deudores 24.556 25.104 22.408
Ajustes por periodificacion 107 58
Acreedores a corto no financieros (80.762) (84.659) (55.495)
Capital circulante operativo (40.956) (47.637) (24.566)
% sobre cifra de negocios -21,8% -32,0% -18,6%
Inversiones financieras temporales y tesoreria 39.425 29.399 21.844
Deuda financiera a corto plazo (2.551) (2.090) (1.389)
Capital circulante financiero 36.874 27.309 20.455
% sobre cifra de negocios 19,6% 18,3% 15,5%
CAPITAL CIRCULANTE TOTAL (4.082) (20.328) (4.112)
% sobre cifra de negocios -2,2% -13,7% -3,1%

L os balances de situacion adjuntos presentan un fondo de maniobra operativo negativo,
dado que los pasivos a corto plazo son mayores que los activos circulantes. Ello se
debe a que la velocidad con la que la sociedad genera fondos es superior a periodo de
pago medio alos proveedores.
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Deuda financiera, endeudamiento total y deuda financiera neta

A continuacién, se explica la composicion de la deuda financiera, del endeudamiento
total y de la deuda financiera neta de la sociedad matriz a final de cada uno de los tres
ultimos gjercicios:

DEUDA TOTAL , DEUDA FINANCIERA Y DEUDA FINANCIERA NETA AL 31 DE ENERO
DE 2001, 2000 Y 1999 (Millones de pesetas)

Descripcién (Saldos deudores en positivo) 2000 1999 1998
Deudas con entidades de crédito a largo plazo (2.392) (6.748) (5.246)
Deudas con entidades de crédito a corto plazo (2.551) (2.090) (1.389)

Total deuda financiera (1) (4.943) (8.838) (6.635)

Inversiones financieras temporales y tesoreria (*) 8.149 6.171 3.126
Gastos diferidos arrendamientos financieros 161 214 125
Total deuda financiera neta (2) 3.367 (2.453) (3.384)

Otros acreedores a largo plazo (7.847) (11.459) (229)
Deudas con empresas del grupo y asociadas (49.032) (61.461) (37.323)
Acreedores comerciales (18.883) (16.585) (11.779)
Otras deudas no comerciales a corto plazo (12.847) (6.613) (6.393)
Total otras deudas no comerciales (3) (88.609) (96.118) (55.724)
TOTAL DEUDA (1)+(3) (93.552) (104.956) (62.359)

(*) No incluye los saldos con empresas del Grupo

La razon por la que se restan los gastos financieros diferidos correspondientes a las
operaciones de arrendamiento financiero es de homogeneidad, ya que las restantes
deudas financieras estén registradas por su valor actual a cierre de cada gercicio,
mientras que la deuda financiera de los contratos de leasing incluye la carga financiera
futura, no devengada a cierre de cada uno de |los g ercicios econdémicos.

Las deudas a largo plazo con entidades de crédito estan formadas bésicamente por
préstamos concedidos por entidades financieras y por operaciones de arrendamiento
financiero, e incluyen la carga financiera futura a largo plazo de los contratos de leasing.

A continuacién se presenta un cuadro que muestra la proporcion de la deuda y la deuda
financiera de la sociedad matriz y del grupo consolidado:
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PORCENTAJE DE DEUDA FINANCIERA Y DEUDA FINANCIERA NETA INDIVIDUALES
SOBRE CIFRAS CONSOLIDADAS

2000 1999 1998
DEUDA FINANCIERA 11% 16% 16%
DEUDA FINANCIERA NETA n/a 10% 22%

Al cierre del gercicio 2000 INDITEX, SA. no tenia deuda financiera neta sino
excedentes netos. El motivo de que la proporcién de deuda financiera sea relativamente
reducida en relacion a Grupo se debe a que a cierre de cada gercicio Inditex acumula
excedentes de diferentes sociedades, mientras que las principales deudas financieras
corresponden a las operaciones de arrendamiento financiero de locales inmobiliarios,
correspondientes a las sociedades de distribucion. La gestiéon de la deuda financiera es
realizada centralizadamente por Inditex, que decide las operaciones que contrata cada
una de las sociedades dependientes en funcion de las circunstancias.

El clculo del servicio de ladeuda para los tres proximos gjercicios es e siguiente:

SERVICIO DE LA DEUDA FINANCIERA AL 31 DE ENERO DE 2001 (Millones de Pesetas)

2001 2002 2003 2004
Estimacion servicio de la deuda 191 86 30 4

A continuacion se presenta un detalle de diversos ratios de deuda calculados sobre la

informacion contenida en los cuadros anteriores, 10s recursos propios consolidados y los
activos totales:

EVOLUCION DE RATIOS DE DEUDA, DEUDA FINANCIERA Y DEUDA FINANCIERA
NETA
RATIOS SOBRE DEUDA FINANCIERA TOTAL 2000 1999 1998
Deuda financiera total sobre recursos propios 4,9% 12,9% 11,6%
Deuda total a largo plazo sobre deuda total 10,9% 17,3% 8,8%
Endeudamiento financiero total sobre deuda total 5,3% 8,4% 10,6%
Deuda financiera neta sobre recursos propios -3,4% 3,6% 5,9%

El cuadro siguiente muestra el desglose de la deuda financiera a término de los tres

ultimos gjercicios, atendiendo a la naturaleza de las operaciones y a plazo de las
mismas.
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DESGLOSE DE LA DEUDA FINANCIERA CONSOLIDADA AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999 POR
NATURALEZA DE LAS OPERACIONES (Millones de pesetas)
2000 1999 1998
L Largo  Corto Largo  Corto Largo Corto
Descripcion

plazo Plazo plazo Plazo plazo Plazo
Préstamos 16.688 5.605 18.358 4.564 11.831 4431
Créditos dispuestos 0 6.599 2.624  10.970 2.140 7.067
Operaciones de arrendamiento financiero 10.855 3.463 13.593 3.551 14.079 2.838
Otras deudas 0 451 0 272 0 362
TOTAL DEUDAS FINANCIERAS 27.543  16.118 34575 19.357 28.050 14.698

A continuacion se muestra € desglose de la deuda financiera consolidada total al
término de los tres Ultimos gercicios, clasificandola segun las divisas en las que se
denominan |las operaciones que la componen:

DESGLOSE DE LAS DEUDAS FINANCIERAS CONSOLIDADAS POR DIVISA AL 31
DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999 (Millones de pesetas)
DIVISA 2000 1999 1998
Euro 38.229 44904 39.636
Délar americano 3.063 7.678 2.026
Libra esterlina 844 0 0
Otras divisas 1.525 1.350 1.086
TOTAL 43.661 53.932 42.748

V.4.2. Cuenta de pé&didas y ganancias de 2000 y comparacion con los dos
gerciciosanteriores.

A continuacion se presentan las cuentas de pérdidas y ganancias individuales de la
sociedad matriz correspondientes a los tres Ultimos gercicios, se explica la
composicion de las principales partidas y se analizan las variaciones interanuales més
relevantes.
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INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, S.A.
CUENTA DE RESULTADOS INDIVIDUALES DE LOS EJERCICIOS 2000, 1999 Y
1998 (Millones de Pesetas)

2000 1999 1998
Importe neto de la cifra de negocios 188.005 148.743 132.324
Otros ingresos 8.772 7.047 5.797
Aprovisionamientos (170.227) (134.950) (119.303)
Gastos de personal (6.300) (5.684) (3.860)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (2.826) (2.024) (1.633)
Otros gastos de explotacion (11.703) (7.452) (5.699)
Beneficios de explotacion 5.721 5.680 7.626
Ingresos de participaciones en capital 28.524 7.731 7.379
Otros ingresos financieros 1.000 630 659
Diferencias positivas de cambio 2.260 832 629
Gastos financieros y gastos asimilados (2.212) (870) (850)
Diferencias negativas de cambio (3.036) (932) (396)
Beneficios de las actividades ordinarias 32.257| 13.071 15.047,
Beneficio en enajenacion de inmovilizado 79 34 5
Ingresos y beneficios extraordinarios 68 3 1
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 31 0 10
Variacién de las provisiones de inmovilizado (3.725) (3.322) (1.267)
Gastos extraordinarios (1.750) (35) (29)
Gastos y pérdidas de otros ejercicios (57) 3) (83)
Beneficio antes de impuestos 26.903 9.748 13.684
Impuesto sobre beneficios 2.517 2.355 (1.561)
Beneficio del ejercicio 29.420 12.103 12.123

Dentro del epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios’ figuran las ventas de ropa
netas a cada una de | as sociedades que forman la cadena Zara, las ventas de las materias
primas a las fabricas del Grupo, la facturacion de servicios que la sociedad matriz presta
alas distintas sociedades del Grupo y las ventas de restos de campaiia, ventas de taras y
ventas de materiales auxiliares tales como mobiliario, decoracién, bolsas y material
diverso enviado a las distintas sociedades del Grupo. En €l apartado V.4.4. se desglosan
|as transacciones con empresas del grupo.

El concepto “Aprovisionamientos’ recoge las compras de ropa que se vende
posteriormente alas tiendas Zara en todo & mundo, las compras de materias primas que
se refacturan a las sociedades del Grupo encargadas de la confeccién de las prendas y
los trabajos de plancha realizados normalmente por empresas del Grupo.

Dentro del epigrafe “Otros ingresos’ se recoge la facturacién realizada principalmente a

Zara Espaia, SA.y Zara Merken, B.V. por € uso de la marca Zara y los ingresos por
arrendamientos de varias naves propiedad de la sociedad a empresas del Grupo.
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La disminucién de los “Beneficios de Explotacion” en 1999 respecto a 1998 se debe al
incremento de los costes de explotacién, debido a la adaptacion de la estructura de los
servicios centrales de Zara y corporativos a crecimiento internacional del Grupo. En €
gjercicio 2000, dicho incremento ha sido neutralizado mediante el cobro de dividendos
defiliales de Zara, habiendo crecido el beneficio ordinario en un 146,8%.

Los resultados financieros recogen fundamentalmente los ingresos derivados de las
participaciones en el capital de varias sociedades del Grupo segun € detalle ofrecido
mas adelante.

En e epigrafe “Variacion de las provisones de Inmovilizado” se reflgjan las
provisiones dotadas por la sociedad como consecuencia de las pérdidas habidas en
algunas de susfiliales.

Durante e egercicio 1999, Industria de Disefio Textil, SAA. obtuvo importantes
deducciones por inversion en filiales relacionados con la exportacion, lo que origind un
ingreso por e impuesto de sociedades, tal y como se reflgja en la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta. Dicho crédito fiscal individua no lo es en € conjunto de las
sociedades incluidas en € perimetro de consolidacién fiscal, ya que existen bases
imponibles consolidadas positivas suficientes para absorber dichas deducciones.

V.4.3. Estados de origen y aplicacion de fondos del gercicio 2000 y comparacién
con los dos g ercicios anteriores.

A continuacién se presentan los estados de flujos de cga de la sociedad matriz

correspondientes los tres Ultimos ejercicios, se explica la composicion de las
principales partidas y se analizan las variaciones interanuales més relevantes.
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ORIGENES 2000 1999 1998

RECURSOS PROCEDENTES DE OPERACIONES 36.417| 17.579 15.085
AMPLIACIONES DE CAPITAL 3.574] - -
DEUDAS A LARGO PLAZO - - -
d) De otras Empresas - 656
e) De proveedores de Inmovilizado y otros 2 12.732 202
ENAJENACION DE INMOVILIZADO
b) Inmovilizaciones Materiales 351 521 6
c) Inmovilizaciones Financieras 657 110 23
CANC. ANTICIPADA O TRASP. AC/P G.D.V.E. 98 107 57
DIFERENCIAS DE CAMBIO 2 - -
CANC. GTOS. A DISTRIB. EN VARIOS EJERC. 17 6 54
INGRESOS A DISTRIBUIR - 130 91
TOTAL ORIGENES 41.118 31.185 16.174
EXCESO DE APLICACIONES S/ ORIGENES - 16.124 -
(DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE)

APLICACIONES 2000 1999 1998
I ADQUISICIONES DE INMOVILIZADO
) Inmovilizaciones Inmateriales 745 2.365 252
b) Inmovilizaciones Materiales 3.977 11.860 9.242
c) Inmovilizaciones Financieras 10.381 30.360 3.961
IADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS 344 - -
DIVIDENDOS 1.200f 1.000 1.000
CANCELACION O TRASPASO A C/P DE DEUDA
d) De otras Deudas 4.472 - 675
e) De proveedores de inmovilizado y Otros 3.498 - 6
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 44 32 10
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 70| 1.692 17
TOTAL APLICACIONES 24731 47.309 15.163
EXCESO DE ORIGENES S/ APLICACIONES 16.387 - 1.011
(AUMENTO CAPITAL CIRCULANTE)
VVARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTE 2000 1999 1998
EXISTENCIAS 3.439 3.348 3.312
DEUDORES (607) 2.696 5.585
IACREEDORES 3.537 (29.828) (13.909)
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 8.366] 5.327 8.376
TESORERIA 1.660] 2.227 (2.411)
IAJUSTES POR PERIODIFICACION (8) 106 58
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 16.387 (16.124) 1.011
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A continuacion se presenta la conciliacion entre € recursos

procedentes de |as operaciones

resultado neto y los

CONCILIACION ENTRE RESULTADO NETO Y RECURSOS
PROCEDENTES DE LAS OPERACIONES
2000 1999 1998
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 29.420 12.103 12.123
- Amortizaciones y provisiones de inmovilizado 6.996 5.347 2.585
- Gastos por intereses diferidos 508 193 95
- Provisiones para riesgos y gastos 89 25 341
- Pérdidas por venta de inmovilizado 15
- Impuesto s/sociedades diferido en el ejercicio 153 85 56
- Exceso de provisiones de inmovilizado (445) -
- Diferencias de cambio positivas (130) 91) -
- Beneficio por venta inmovilizado (79) (34) (5)
- I.D.V.E. traspasados al resultado del ejercicio (59) (55)
- Impuesto s/sociedades diferido con origen en ejercicios anteriores (51) (49) (55)
RECURSOS PROCEDENTES DE LAS OPERACIONES 36.417 17.579 15.085
V.4.4. Saldosy transacciones con empresas dependientes.
Saldos con empresas del Grupo
Los cuadros siguientes resumen los principales saldos a cierre de cada gercicio y las
transacciones redlizadas por Industria de Disefio Textil, S.A. con las sociedades del
Grupo durante los tres ultimos gercicios. En ellos se explica la composicion de las
partidas y se analizan las variaciones interanuales més relevantes.
SALDOS CON EMPRESAS DEPENDIENTES (Millones de Pesetas)
Descripcion 2000 1999 1998
Deudor | Acreedor | Deudor | Acreedor | Deudor | Acreedor
Operaciones comerciales 22.082 29.275 21.162 29.651 19.411 22.382
Tributacién en régimen consolidado 11.062 53 9.388 35 7.449 404
Fianzas a |/p por arrendamientos 0 31 3 29 3 22
Cuenta corriente Unica 19.694 19.630 13.709 31.707 11.267 14514
Otras cuentas corrientes 0 74 47 68 2 24
Otros 520 0 84 0 0 0
TOTAL 53.358 49.063 44.393 61.490 38.132 37.346

Dentro del epigrafe “Operaciones comerciales’ se incluyen las cuentas a cobrar y a
pagar a las distintas sociedades de distribucion de Zara principadmente y a las
sociedades del Grupo encargadas de la confeccion de la ropa respectivamente. La
partida “ Tributacién en régimen consolidada’ se corresponde con los importes a cobrar
0 a pagar a las distintas sociedades del Grupo gue tributan en régimen de declaracion
consolidada. La variaciobn més significativa se produce en la cuenta corriente
centralizada de cobros y pagos. El crecimiento de esta partida es consecuencia de los
mayores recursos generados por las sociedades del Grupo, que colocan sus excedentes
de tesoreria en una cuenta Unica para todo € Grupo a hombre de Industria de Disefio
Textil, SA.
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A continuacion se presentan desgloses de los principales saldos recogidos en la tabla
anterior clasificados por sociedades de distribucion, sociedades de fabricacién y otras

sociedades dependientes:

DESGLOSE DE SALDOS DEUDORES Y ACREEDORES CON EMPRESAS DEL GRUPO POR OPERACIONES COMERCIALES
(Millones de pesetas)

2000 1999 1998
Descripcion Deudores  Acreedores Deudores  Acreedores Deudores  Acreedores
Sociedades de fabricacion 8.370 27.283 7.470 23.122 5.612 17.596
Sociedades de distribucion 11.027 4 9.368 58 9.975 554
Otras sociedades 2.685 1.988 4.324 6.471 3.824 4.232
TOTAL 22.082 29.275 21.162 29.651 19.411 22.382

DESGLOSE DE SALDOS DEUDORES Y ACREEDORES CON EMPRESAS DEL GRUPO POR TRIBUTACION EN REGIMEN
CONSOLIDADO (Millones de pesetas)

2000 1999 1998
Descripcion Deudores  Acreedores Deudores  Acreedores Deudores  Acreedores
Sociedades de fabricacion 2.188 0 1.835 23 1.542 19
Sociedades de distribucion 8.671 53 7.372 0 5.789 341
Otras sociedades 203 0 181 12 118 44
TOTAL 11.062 53 9.388 35 7.449 404

DESGLOSE DE SALDOS DEUDORES Y ACREEDORES CON EMPRESAS DEL GRUPO POR CUENTA CORRIENTE
(Millones de pesetas)

2000 1999 1998
Descripcion Deudores _Acreedores Deudores _ Acreedores Deudores _ Acreedores
Sociedades de fabricacion 9.204 2.906 5.649 3.404 4.463 2.387
Sociedades de distribucién 7.729 11.002 4.192 22.606 2.871 11.288
Otras sociedades 2.761 5.722 3.868 5.697 3.933 839
TOTAL 19.694 19.630 13.709 31.707 11.267 14.514

Los saldos de la tabla anterior reflgjan operaciones derivadas de la gestion de la
tesoreria centralizada que se redliza en Espafia. A continuacion se describen las
caracteristicas principal es de dicha gestion centralizada.

Con objeto de facilitar 1a gestion de la tesoreria y de la financiacion de las sociedades
espafiolas que pertenecen a Grupo, asi como de minimizar los saldos deudores en
cuentas bancarias, Industria de Disefio Textil, SAA. actia como central financiera del
Grupo en Espafia. Su papel consiste en asumir la financiacion de circulante gque el
conjunto de las sociedades espafiolas requiere en e curso de sus operaciones, mediante
las pdlizas de crédito a corto plazo, recoger los excedentes monetarios de las sociedades
gue los generan, y prestar fondos a las que lo necesitan.
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Por los saldos deudores y acreedores INDITEX devenga ingresosy gastos financieros,
calculados a tipos de mercado y de acuerdo con un célculo financiero. Dichas
transacciones se desglosan mas adelante.

Los ingresos procedentes de las tiendas se ingresan diariamente en cuentas bancarias de
cada una de las sociedades de distribucion. Solo existe una cuenta corriente con cada
entidad financiera, aunque los ingresos de efectivo se realicen en diversas sucursales de
cada entidad.

Las cuentas bancarias se manejan exclusivamente desde los servicios centrales,
transfiriendo fondos desde las cuentas corrientes de unas sociedades a otras y reflgjando
dichas operaciones en la cuenta corriente contable que cada sociedad mantiene abierta
con INDITEX, y sobre la que se calculan los intereses a pagar o cobrar.  Desde los
servicios centrales se ordenan los pagos de todas las sociedades, ya sea a través de
pagarés de cuenta corriente, transferencias, cartas de crédito, etc.

En funcién de la disponibilidad que tenga cada sociedad en sus cuentas bancarias,
INDITEX le transfiere los fondos para que haga sus pagos o le retira los excedentes
generados por sus operaciones que No necesita para los pagos inmediatos. De este modo
se consigue optimizar e manejo de fondos del conjunto de sociedades espafiolas, asi
como € de los limites crediticios.

INDITEX puede ademas efectuar pagos con cargo a sus cuentas bancarias, pero por
cuenta de alguna de las sociedades dependientes, de modo que ni tan siquiera se
produce € movimiento de fondos entre cuentas bancarias de diferentes sociedades, sino
que tan solo se produce un Unico movimiento de fondos y un asiento contable interno.
Asimismo, las deudas entre distintas sociedades dependientes pueden saldarse mediante
asentos en las cuentas que mantienen con INDITEX, de modo que se evita €
movimiento de fondos.

Transacciones con empresas del Grupo

La tabla siguiente muestra las principal es transacciones con empresas del Grupo:

TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEPENDIENTES
(Millones de Pesetas)
Descripcion 2000 1999 1998
Compras 89.254 72.729 65.891
Importe neto de la cifra de negocios 171.318 137.658 125.476
Servicios recibidos 4.008 716 657
Ing. Accesorios y Serv. Prestados 8.619 8.195 5.693
Intereses cargados 1.012 507 472
Intereses abonados 700 393 536
Otros ingresos financieros 71 84 0
Dividendos recibidos 28.440 7.722 7.371
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Dentro del epigrafe “Compras’ se recogen principamente las compras a las fébricas
encargadas de la confeccion de la ropa y de tgidos a otras sociedades de
aprovisionamiento. En e epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios’ se incluyen
tanto las ventas de materias primas a las fébricas para su posterior confeccion como las
ventas de los productos terminados a las sociedades Zara en todo € mundo. La partida
“Servicios recibidos’ corresponde fundamentalmente a los servicios de plancha
realizados por varias sociedades del Grupo. El concepto “Ingresos accesorios y servicios
prestados’ recoge las facturaciones realizas por Industria de Disefio Textil, S.A. por
prestacion de servicios corporativos y por € uso de lamarca Zara.

A continuacion se presentan desgloses de las principales transacciones recogidas en la
tabla anterior clasificadas por sociedades de distribucion, sociedades de fabricacion y
otras sociedades dependientes:

DESGLOSE DE TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO POR COMPRAS
(Millones de pesetas)

Descripcion 2000 1999 1998
Sociedades de fabricacion 88.769 72.330 62.984
Sociedades de distribucion 46 117 2.155
Otras sociedades 439 282 752
TOTAL 89.254 72.729 65.891

DESGLOSE DE TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO POR VENTAS
(Millones de pesetas)

Descripcion 2000 1999 1998
Sociedades de fabricacién 27.831 23.008 20.071
Sociedades de distribucion 142.509 114.643 104.802
Otras sociedades 978 7 603
TOTAL 171.318 137.658 125.476

DESGLOSE DE TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO POR SERVICIOS
RECIBIDOS (Millones de pesetas)

Descripcion 2000 1999 1998
Sociedades de fabricacion 32 46 46
Sociedades de distribucion 0 80 45
Otras sociedades 3.976 590 566
TOTAL 4.008 716 657

DESGLOSE DE TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO POR INGRESOS
ACCESORIOS Y SERVICIOS PRESTADOS (Millones de pesetas)

Descripcion 2000 1999 1998
Sociedades de fabricacion 166 355 105
Sociedades de distribucion 2.688 3.153 2.223
Otras sociedades 5.765 4,687 3.365
TOTAL 8.619 8.195 5.693
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Los dividendos recibidos se corresponden con los dividendos recibidos de varias
sociedades del Grupo seguin € detalle siguiente:

DETALLE DE INGRESOS DE PARTICIPACIONES EN CAPITAL COBRADOS
POR INDITEX, S.A. EN 2000, 1999 Y 1998
2000 1999 1998
Zara Espafa, S.A. 24.500 6.500 7.000
Comditel, S.A. 584 507 0
Otros Grupo 3.427 715 371
Otros fuera del Grupo 13 9 8
TOTAL 28.524 7.731 7.379
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL
EMISOR

VI.1 IDENTIFICACION Y FUNCION DE LOS ADMINISTRADORES Y ALTOS
DIRECTIVOS

VI1.1.1 Miembros del 6rgano de administracién

Seguin lo dispuesto en los articulos 24 y 25 de los Estatutos Sociales, INDITEX esta
administrada por un Consgjo de Administracion, que estara compuesto por un minimo
de 5y un maximo de 12 Consgjeros. Estos son elegidos por la Junta General por un
plazo méximo de cinco afios y pueden ser reelegidos por la Junta General una 0 més
veces por periodos de igua duracion maxima. El Consgjo de Administracion elige, a su
vez, a su Presidente y Vicepresidente o Vicepresidentes de entre los miembros que lo
componen, asi como a Secretario y Vicesecretario, Sin que sea necesario que estos
ltimos sean Consgjeros.

Respecto de la eleccion del Presidente, € articulo 25 de los Estatutos Sociales sefida
gue & Consgo de Administracion designara a su Presidente de entre sus miembros que
tengan una antigliedad como Consegjero superior a 3 afos. La designacion de Presidente
gue no satisfaga esta condicion requerira el voto favorable de las dos terceras partes del
Consgjo de Administracion.

En la actualidad el Consgjo de Administracion se compone de las personas que se citan

en € siguiente cuadro, en € que se indica la fecha de su nombramiento, € cargo y la
naturaleza de su cargo:
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Fecha de .
nombramiento 9

D. Amancio Ortega Gaona 12-6-1985 Presidente Dominical-
Ejecutivo

D. José Maria Cagtellano Rios 12-6-1985 Vicepresidente y Ejecutivo

Consgero Delegado

Dfia. Rosalia Mera Goyenechea 29-12-2000 Voca Dominical

Diia. Josefa Ortega Gaona 12-6-1985 Vocal Dominical-
Ejecutivo

D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian 28-2-1997 Vocal Ejecutivo

D. Carlos Espinosa de los Monteros :

y Bermaldo de Quirés 30-5-1997 Vocal Independiente

D. Francisco Luzén L6pez 28-2-1997 Vocal Independiente

D:' Jj;\n Manuel Urgoiti L.opez de 2-1-1993 Vocal Independiente

Dfa. Irene R. Miller 20-4-2001 Vocal Independiente

D. Horst Langhammer 20-4-2001 Vocal Independiente

D. Antonio Abril Abadin 2-1-1993 Secretario no Consgjero --

D. Javier Monteoliva Diaz 20-4-2001 Vicesecrelario no -

Consgero

Notas: Dfia. Rosalia Mera Goyenechea es el representante persona fisica de ROSP CORUNNA, S.L.,
sociedad que fue nombrada miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha
29 de diciembre de 2000. Diia. Rosalia Mera Goyenechea ostenta el 99,9% del capital social

de ROSP CORUNNA, S.L.

VI.1.2 Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consgo de
Administracion de INDITEX

El Consgjo de Administracion de INDITEX, en su reunion de fecha 20 de julio de 2000,
aprobd e Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consgo de
Administracion (el “Reglamento del Consg0”), que se adapta en gran medida a las
directrices contenidas en € Informe sobre el Gobierno de las Sociedades Cotizadas,
elaborado por la Comision Especial para e estudio de un Codigo Etico de los Consejos
de Administracion de las Sociedades, hecho publico en € mes de febrero de 1998
(generalmente conocido como "Cadigo de Buen Gobierno”).

L os aspectos mas relevantes del Reglamento del Consgjo, que entrd en vigor en lafecha
de su aprobacion, son los siguientes:

(& El Consgjo de Administracion se configura como el maximo organo de decision,
supervision y control de la Sociedad a tener encomendada la administracion y
representacion de la misma, delegando con carécter genera la gestion de los
negocios ordinarios de la Sociedad en favor de los 6rganos gecutivos 'y € equipo
de direccion de la misma y desarrollando sus funciones bajo € principio de
maximizacion del valor de la Sociedad.
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(b)

(©

(d)

(€

(f)

El Consgo de Administracion estara integrado por Consegjeros dominicales (que
son aquellos titulares o representantes de los titulares de participaciones
significativas estables en el capital social de la Sociedad), Consejeros €jecutivos
(que son los que desemperian responsabilidades de gestion dentro de la Sociedad)
y Consgjeros independientes (que son profesionales de reconocido prestigio que
no se encuentran vinculados a equipo g ecutivo o alos accionistas significativos).

El Presidente del Consgjo de Administracion serd quien asuma la presidencia de
los érganos de administracion de la Sociedad. Actualmente, D. Amancio Ortega
Gaona es Presidente del Consgjo de Administracion y de la Comision Ejecutiva.
El Vicepresidente o Vicepresidentes sustituiran a Presidente en caso de
imposibilidad o ausencia, o cuando asi lo determine el propio Presidente. El
Secretario, que no necesitara ser Consgjero, auxiliara al Presidente en sus labores,
prestara a los Consgjeros el asesoramiento y la informacion necesarias y velara
por la legalidad formal y sustantiva de las decisones del Consgo. Podra
nombrarse igualmente un Vicesecretario, que no necesitarq ser Consgjero, para
asistir al Secretario 0 sustituirle en caso de ausencia o imposibilidad para €
desarrollo de sus funciones.

El Consgo de Administracion se reunird, de ordinario, trimestramente y, a
iniciativa del Presidente, cuantas veces éste |0 estime oportuno para € buen
funcionamiento de la Sociedad. EI Consgjo de Administracion debera reunirse
también cuando lo pidan, a menos, una tercera parte de sus miembros.

El Consgjo de Administracion podra otorgar delegaciones de facultades a titulo
individua a cualquier consgero y constituir, en su caso, una Comisiéon Ejecutiva
con facultades decisorias generales. Asimismo, el Consgjo de Administracion
designara necesariamente en su seno una Comision de Auditoriay Cumplimiento
y una Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, con facultades de
informacion, asesoramiento y propuesta en € ambito de sus competencias. La
composicion y funciones de la Comision Ejecutiva, la Comision de Auditoria y
Cumplimiento y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones de INDITEX se
detallan en & apartado V1.1.3 siguiente.

Los Consgeros deberan poner su cargo a disposicion del Consgo de
Administracion y, si éste lo estima oportuno, dimitir, en los siguientes casos. (i)
cuando acancen la edad de 68 afios (0, 65 afios, en e caso del Consgero
Delegado y e Consgero Director General, pudiendo continuar en este caso como
vocales hasta la edad de 68 afios), si bien excepcionalmente estas normas no seran
de aplicacion para D. Amancio Ortega Gaona, (ii) cuando cesen en los puestos
gjecutivos a los gque estuviere asociado su nombramiento como Consgeros, (iii)
cuando se vean incursos en aguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion legalmente previstos, (iv) cuando resulten gravemente amonestados
por la Comisién de Auditoria y Cumplimiento por haber infringido sus
obligaciones como Consgjeros, y (V) cuando su permanencia en e Consgo de
Administracion pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.
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(g) Los Consgeros no pueden prestar servicios profesionales en entidades que sean
competidoras del GRUPO INDITEX. No obstante, podran incorporarse a
Consgjo de Administracion en calidad de Consgeros externos (nunca como
Consgjeros gecutivos) aguellas personas que ostenten cargos en sociedades que
desarrollen sus actividades en alguno de los sectores en los que opera e GRUPO
INDITEX, siempre que se emita con caracter previo un informe favorable por la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Ademas, guardarén secreto sobre
las deliberaciones del Consgjo de Administracion o de las Comisiones de las que
formen parte y, en general, se abstendran de revelar las informaciones a las que
hayan tenido acceso en e gercicio de su cargo. Respecto de los conflictos de
intereses, se abstendran de asistir e intervenir en las deliberaciones del Consejo de
Administracion que afecten a asuntos en los que se halen interesado
personalmente, y no podrén redizar directa o indirectamente transacciones
profesonales o0 comerciales con la Sociedad a no ser que informen
anticipadamente de tal situacion de conflicto de intereses y el Consgo de
Administracion, previo informe de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, apruebe la transaccion. Igualmente, no podran hacer uso de los
activos de la Sociedad ni se aprovecharan en beneficio propio o de un allegado de
las oportunidades de negocio que conozcan en el gercicio de sus cargos.

(h) Correspondera a Consgjo de Administracion e conocimiento y autorizacion de
cualquier transaccion de la Sociedad con cualesguiera de sus accionistas
significativos.

V1.1.3 Comisiones del Consgjo de Administracion

En e seno del Consgo de Administracion, existe una Comisién Ejecutiva que

desempefia la gestion de la Sociedad a mas ato nivel. Asimismo, se han creado dentro

del Consgjo de Administracion sendas Comisiones consultivas de Auditoria y

Cumplimiento y de Nombramientos y Retribuciones.

VI.1.31 Creacion de las Comisiones

El Consgjo de Administracion de INDITEX en su reunion de 28 de febrero de 1997 cred
la Comision Ejecutiva. Con fecha 20 de julio de 2000, una vez aprobado € Reglamento
del Consgjo de Administracion, se cred la Comision de Auditoriay Cumplimiento y la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

La composicién actual de la Comision Ejecutiva fue aprobada por € Consgo de
Administracion en su reunion de 20 de julio de 2000. Posteriormente, la Comision
Ejecutiva en su reunion de 27 de octubre de 2000 aprobd la composicion de la Comision
de Auditoriay Cumplimiento y de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

VI1.1.3.2 Composicion de las Comisiones

Segun e Reglamento del Consgjo, la Comision Ejecutiva estard compuesta por un
nimero de Consgjeros no inferior a tres ni superior a siete, actuando como Presidente el
Presidente del Consgjo de Administracion y como Secretario el Secretario del Consgjo
de Administracion, quien podra estar asistido por € Vicesecretario.
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Por otra parte, € Reglamento del Consgo prevé gque la Comision de Auditoria y
Cumplimiento y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones estaran formadas por
un nimero de Consgjeros no inferior a tres ni superior a cinco, mayoritariamente
Consgjeros independientes, siendo su Presidente un Consegjero independiente.

Comision Ejecutiva:

Nombre Cargo Naturaleza

D. Amancio Ortega Gaona Presidente Dominical-Ejecutivo
D. José Maria Castellano Rios Vocal Ejecutivo

Dia. Josefa Ortega Gaona Vocal Dominical-Ejecutivo
D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian Vocal Ejecutivo

D. Carlos Espinosa de los Monteros y Vocal Independiente
Bernaldo de Quirds

D. Francisco Luzon Lépez Vocal Independiente

D. Juan Manuel Urgoiti Lopez de Ocafia Vocal I ndependiente

Comision de Auditoria'y Cumplimiento:

Nombre Cargo Naturaleza
D. Juan Manuel Urgoiti Lopez de Ocafia Presidente Independiente
D. Francisco Luzon L opez Vocal Independiente
D. José Maria Castellano Rios Vocal Ejecutivo

Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones:

Nombre Cargo Naturaleza
D. Carlos Espinosa de los Monteros y Presidente Independiente
Bernaldo de Quirds

D. Francisco Luzon L épez Vocal Independiente
D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian Vocal Ejecutivo

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

VI1.1.3.3 Funciones de las Comisiones

VI1.1.331]  Comision Ejecutiva

Con fecha 28 de febrero de 1997, € Consgjo de Administraciéon delegd en favor de la
Comision Ejecutiva todas las facultades atribuidas a mismo, excepto las facultades
indelegables legal o estatutariamente, y aquellas otras que resulten necesarias para un
responsable gercicio de la funcion general de supervision que compete a Consgjo de
Administracion.

La Comision Ejecutiva celebrara sus sesiones con periodicidad mensual y, en cuaquier

caso, cuando la convogue su Presidente. La Comision Ejecutiva informara al Consgjo
de Administracion de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas.
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V1.1.3.3.2 Comision de Auditoria y Cumplimiento

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar e Consgo de
Administracion, la Comisién de Auditoria y Cumplimiento tiene como funciones
principales:

(i) Proponer la designacion de los auditores de la Sociedad y servir de cand de
comunicacion entre éstos y €l Consgjo de Administracion.

(i)  Proponer la designacion de asesores externos que verifiquen el cumplimiento del
Cadigo Etico Interno de Conducta del GRUPO INDITEX y servir de cana de
comunicacion entre éstos y €l Consgjo de Administracion.

(i) Revisar las cuentas de la Sociedad y comprobar la adecuacion e integridad de los
sistemas internos de control.

(iv) Revisar la informacién financiera periddica que deba suministrar € Consgjo de
Administracion alos mercados y a sus 6rganos de supervision.

(v) Examinar e cumplimiento de los distintos Reglamentos internos aprobados por la
Sociedad y hacer |as propuestas necesarias para su mejora.

La Comision de Auditoria'y Cumplimiento se reunira cada vez que sea convocada por
su Presidente, que debera hacerlo siempre que e Consgjo de Administracion o su
Presidente solicite la emision de un informe o la adopcién de propuestas, y siempre que
resulte conveniente para e buen desarrollo de sus funciones. En todo caso, se reunira
una vez a afo para revisar la informacion que e Consgjo de Administracion ha de
incluir en la documentacion publica anual.

V1.1.3.3.3 Comision de Nombramientos y Retribuciones

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

() Informar sobre las propuestas de nombramiento de Consgleros y miembros de las
Comisiones, asi como de atos directivos.

(i) Informar sobre los sistemas y la cuantia de las retribuciones de Consgeros y altos
directivos.

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

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunird cada vez que sea convocada
por su Presidente, que deberd hacerlo siempre que el Consegjo de Administracion o su
Presidente solicite la emisién de un informe o la adopcion de propuestas, y siempre que
resulte conveniente para € buen desarrollo de sus funciones. En todo caso, se reunira
una vez al afo para preparar la informacion sobre las retribuciones de los Consgjeros
gue & Consgjo de Administracién ha de incluir en la documentacion pablica anual.
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V1.1.4 Reglamento Interno de Conducta del GRUPO INDITEX en los Mercados
deValores

El Consgjo de Administracion, en su reunion del dia 20 de julio de 2000, aprobd €l
Reglamento Interno de Conducta de INDITEX y su grupo de sociedades en materias
relativas a los Mercados de Valores (el "Reglamento de Conducta en los Mercados de
Vaores'), en cumplimiento del Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, habiéndose
depositado un gemplar del mismo en la CNMV.

El Reglamento de Conducta en los Mercados de Valores, que entrara en vigor e dia que
se admitan a negociacion las acciones de la Sociedad en Bolsa, es de aplicacién a

(& Los administradores, secretarios no consgjeros y letrados asesores, de las
sociedades que conforman el GRUPO INDITEX;

(b) Los directores generaes y directivos de las sociedades integradas en e GRUPO
INDITEX, entendiéndose por directivos aguellas personas que eerzan sus
funciones bajo la dependencia inmediata del Consgjo de Administracién o de los
directores generales o que tengan responsabilidad de direccion sobre areas
concretas de actividad;

() El persona integrado en los Departamentos de Secretaria General y Servicio
Juridico, Asesoria Fiscal, Contabilidad y Consolidacion, Direccion Financiera,
Direcciéon Comercial, Comunicacion y Mercado de Capitales, asi como a
cualquier otro empleado que, a juicio de la Direccion de Cumplimiento
Normativo, pudiera tener acceso a datos e informaciones confidenciales; y

(d) Las personas que, sin estar en los supuestos anteriores, prestasen en nombre
propio 0 por cuenta de otro, a cualquiera de las entidades que conforman el
GRUPO INDITEX, servicios financieros, juridicos, de consultoria o de cualquier
otro tipo gque pudiesen implicar €l acceso ainformacién confidencial.

El Reglamento de Conducta en los Mercados de Valores contiene, entre otras, las reglas
sobre confidencialidad de la informacion, operaciones de las personas incluidas en su
ambito de aplicacidon sobre vaores del GRUPO INDITEX, politica de autocartera y
comunicacion de hechos relevantes.

Asimismo, € Reglamento prevé la creacién de un Comité de Cumplimiento Normativo
(“CCN") y una Direccién de Cumplimiento Normativo (“DCN”). EI CCN dependera de
la Comision de Auditoria y Cumplimiento y estara compuesto por € Vicepresidente y
Consgero Delegado, e Secretario Genera, € Director de Recursos Humanos y
Director de Mercado de Capitales. Por su parte, la DCN dependera del CCN y estard a
cargo del Secretario General. Ambos organos velaran por e cumplimiento de dicho
Reglamento por parte de |as personas destinatarias del mismo.
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V1.1.5 Cdbdigo Etico Interno de Conducta del GRUPO INDITEX

VI1.1.5.1. Ladaboracién del Cédigo Etico de Conducta Interno del GRUPO INDITEX

El Consgjo de Administracion, en su reunion del dia 20 de julio de 2000, selecciond a
PriceWaterhouseCoopers para la elaboracion del “Proyecto del Codigo Etico Interno de
Conducta del GRUPO INDITEX” (en adelante, € “Cddigo de Conducta’).

Con fecha 23 de febrero de 2001, e Consgjo de Administracion, una vez presentado el
“Proyecto” por la mencionada consultora, acordo:

()  Aprobar laimplantacion del Cédigo de Conducta.
(i)  Crear e departamento de Responsabilidad Corporativa
(i)  Desarrollar un plan de accién paralaimplantacion del Cédigo de Conducta.

V1 15.2. Laimplantacion del Codigo de Conducta

El Codigo de Conducta se define como un compromiso ético que incluye principios y
estandares claves para e desarrollo adecuado de las relaciones entre e GRUPO
INDITEX y sus “Grupos de Interés’ (Empleados, Socios, Proveedores, Clientes y
Sociedad) y ha sido articulado a través de tres criterios fundamental es:

- Todas las operaciones de GRUPO INDITEX se desarrollaran bajo un prisma ético
y responsable,

- Todas las personas que mantengan de una forma directa o indirecta cualquier
relacion laboral, econdmica, socia o industrial con e GRUPO INDITEX,
recibiran un trato justo y digno y, por dltimo,

- El desarrollo de la actividad de GRUPO INDITEX se llevara a cabo de la manera
més respetuosa con €l medio ambiente.

V1 1.5.3. Lacreacion del Departamento de Responsabilidad Corporativa

El Consgjo de Administracion celebrado el 23 de febrero de 2001 acordd igualmente
crear un departamento de responsabilidad corporativa que tendra ,entre otras, la funcion
de implantar y controlar el cumplimiento del Codigo de Conducta.

Su responsable dependera del Presidente del Consgjo de Administracion y su gestion
serd supervisada por € Consgjo de Administracion a través de la Comision de Auditoria
y Cumplimiento, tal y como se desprende del articulo 14 del Reglamento del Consegjo.

V1 1.5.4. Plan deaccién
Como parte del plan de accion paralaimplantacion del Cédigo de Conducta, e GRUPO

INDITEX ha desarrollado un programa de revision del cumplimiento del Codigo de
Conducta para sus talleres externos, locales e internacionales.
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Para garantizar la independencia de la revisién y e cumplimiento del Coédigo de
Conducta en las cadenas de produccion locales e internacionales, el proceso de revision
sera redizado a través de revisiones periddicas de equipos mixtos formados por
especialistas independientes y personal propio.

INDITEX prevé que el plan de accion para la implantacion del Codigo de Conducta se
giecute en € maés breve periodo de tiempo posible, atendiendo a las situaciones y
circunstancias que se pongan de manifiesto con ocasion del citado proceso de revision
del cumplimiento del Cddigo de Conducta por las cadenas de produccion locales e
internacionales del GRUPO INDITEX.

V1.1.6 Directoresy demdas personas que asumen la gestiéon al nivel mas elevado

La gestion a mas ato nivel se lleva a cabo por € Presidente de INDITEX, D. Amancio
Ortega Gaona, €l Comité de Direccion de INDITEX y los directores responsables de las
cadenas.

La siguiente tabla reflgja, en orden alfabético, la identidad y puesto de los directivos
integrados en el Comité de Direccion de INDITEX:

Nombre Puesto

. . . Vicepresidente, Consgero Delegado y miembro del

D. Jost Maria Castellano Rios Comité de Direccién

D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian Consgjero ,Dlrector Genera y miembro del Comité
de Direccion

Secretario  Gengral y  dd Consgo  de

D. Antonio Abril Abadin Administracion, miembro del Comité de Direccion
y Director de Cumplimiento Normativo

: Director de Administracion y Sistemas y miembro
D. Fernando J. Aguiar Maragoto del Comité de Direccion
D. Borja de la Cierva Alvarez de Director Financiero y de Control de Gestion y
Sotomayor miembro del Comité de Direccion

D. Ramén Refién Tifiez D!rect(_)r, de Expansién y miembro del Comité de
Direccion

D. José Toledo de la Calle Director Comercid de ZARA 'y miembro del
Comité de Direccion

. . . o Director de Materia Prima de ZARA y miembro del
D. Jose Maria Vandell6s Aguilo Comité de Direcaion
Director de Recursos Humanos y miembro del

D. Jesis VegadelaFala Comité de Direccion
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Latabla incluida a continuacion recoge, en orden afabético, la identidad y puesto de los
directores de | as distintas cadenas del GRUPO INDITEX:

Nombre Puesto

D. Pablo del Bado Rivas Director de PULL & BEAR

D. Sergio Bucher Rodriguez Director de OY SHO

D. Carlos Mato L 6pez Director de BERSHKA

D. Jorge Pérez Marcote Director de MASSIMO DUTTI
D. Jos2 Toledo dela Cdle Director Comercia de ZARA
D. Jordi Triquell Vals Director de STRADIVARIUS

En consecuencia, e colectivo total de la alta direccion del GRUPO INDITEX esta
formado por 16 personas.
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VI.2 CONJUNTO DE INTERESES EN LA  SOCIEDAD DE

ADMINISTRADORESY ALTOSDIRECTIVOS

VI1.21 Acciones con derecho a voto y otros valores que den derecho a su
adquisicion

El siguiente cuadro recoge € numero de acciones de INDITEX titularidad de los
Consgerosy directivos de INDITEX alafecha de registro del presente Folleto:

NUmero de accionesde INDITEX antes NUmero de accionesde INDITEX
Nombre dela Oferta después de la Oferta
Directa Indirecta % (*) Directa Indirecta % (*)

D. Amancio Ortega Gaona | 96.228.800 | 369.600.000” | 74,73 | 11.996.400® |369.600.000% | 61,22
Dfia Rosdia Mera 3) ) )
Goyenechea (*) 43.590.000 | 43.590.000 13,98 43.590.000 6,99
Dfia. Josefa Ortega Gaona 6.467.800 - 1,04 3.387.800 - 0,55
o Jose Maria Castellano) 3619500 . 061 | 3.572.600 i 0,57
D. Juan Carlos Rodriguez| - 5 596 200 : 0,60 | 3.449.600 : 0,55
Cebrian
D. Carlos Espinosa de los
Monteros y Bernaldo de - - - - - -
Quirés
D. Francisco Luzén Lépez - - - - - -
D. Juan Manuel Urgoiti i i i i i i
L 6pez de Ocafa
Dia. Irene R. Miller - - - - - -
D. Horst Langhammer - - - - - -
g'f;’c“"os de INDITEX 3.621.400 - 058 | 3.621.400 - 0,58
TOTAL 157.423.400 | 413.190.000 91,54 26.027.800 413.190.000 69,88

Dfia. Rosalia Mera Goyenechea es el representante persona fisica de ROSP CORUNNA, S.L., sociedad que es
miembro del Consegjo de Administracion de la Sociedad.

*)

Un total de 24 directivos de INDITEX, sin incluir aD. José Maria Castellano Rios y a D. Juan Carlos Rodriguez
Cebrian.

)

(1) Atravésdelasociedad GARTLER, S.L., delaque controlael 100% de su capital social.

(2) D. Amancio Ortega Gaona ha concedido a una persona vinculada que a su vez es empleado de INDITEX una opcién
de compra sobre 12.320.000 acciones de su titularidad directa, representativas de aproximadamente el 1,98% del
capital social actual de INDITEX, que es gjercitable una vez transcurrido un mes desde la admision a negociacion de
las acciones de INDITEX en las Bolsas de Valores espafiolas y hasta el 20 de octubre de 2003. D. Amancio Ortega
Gaona conservara con posterioridad a la Oferta 11.996.400 acciones de INDITEX de su titularidad directa. De
gjercitarse la citada opcién de compra, D. Amancio Ortega Gaona debera transmitir dichas 11.996.400 acciones de
INDITEX de su titularidad directa a la citada persona (quien ha aceptado subrogarse en el compromiso de no
transmisién de acciones (lock-up) asumido por D. Amancio Ortega Gaona por €l periodo restante), y la diferencia de
acciones, de conformidad con lo establecido en el contrato de opcion, se liquidara en efectivo, al precio de gjercicio de
laopcioén, mediante el pago de 473.586,83 euros.

(3) A travésdelasociedad ROSP CORUNNA, S.L., delaque controla el 99,9% de su capital social.
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Se hace constar que no hay otras acciones representadas por los miembros del Consgjo
de Administracion de INDITEX distintas a las indicadas en la tabla anterior. La Junta
Genera Ordinaria, Extraordinariay Universa de la Sociedad celebrada el 20 de julio de
2000 aprobo una serie de acuerdos para llevar a cabo planes de incentivos (incluyendo
la entrega de acciones 0 derechos de opcion sobre acciones de INDITEX) en favor de
Consgeros, directivos y empleados del GRUPO INDITEX, que se describen
detalladamente en los apartados VI1.2.3.2 y VI.9 siguientes. En dicha Junta, los
miembros del Consegjo de Administracion de INDITEX y su secretario, conjuntamente,
representaron al 100% del capital social de INDITEX.

La entrega de acciones o derechos de opcién sobre acciones de INDITEX en favor de
las personas sefidladas anteriormente serd objeto de las correspondientes
comunicaciones en la forma legamente establecida.

V1.2.2 Participacion de accionistas, Consgeros y directivos en las transacciones
inhabitualesy relevantes dela Sociedad

A continuacion se sefiada la participacion de los accionistas, Consgjeros y directivos de
INDITEX en todas las transacciones inhabituales o relevantes de INDITEX en € Ultimo
gjercicio cerrado, asi como en € periodo transcurrido del gercicio corriente:

1. En 1993 diversos accionistas y directivos de INDITEX adquirieron acciones de
BANCO 21, SAA. asu vaor nominal, 1000 pesetas por accion. En 1998, BANCO
21, S.A. absorbi6 a BANCO GALLEGO, SA. y la nueva entidad fusionada paso
adenominarse BANCO GALLEGO, SA.

El 11 de junio de 1998, las entidades en proceso de fusién celebraron con CAIXA
VIGO un acuerdo de suscripcion de acciones por el cua CAIXA VIGO entro a
formar parte del capital de la entidad fusionada. En el acuerdo entre los antiguos
accionistas de BANCO GALLEGO, SA. y CAIXA VIGO, previo a la
suscripcion, se contemplo la posibilidad de los primeros de obtener liquidez
vendiendo acciones a BANCO GALLEGO, SA. hasta un limite maximo por un
precio equivalente a 2,5 veces su valor nominal, 2.500 pesetas por accidn, precio
al que se suscribieron las acciones en la congtitucion de BANCO 21, SA.

El 14 de abril de 2000, los accionistas y directivos de INDITEX vendieron sus
acciones de BANCO GALLEGO, SA. a INDITEX, que las adquirié a mismo
precio que €l fijado en € compromiso de compra de acciones de BANCO
GALLEGO citado en € parrafo anterior, por un importe total de 350 millones de
pesetas. A la fecha de registro del Folleto, INDITEX tiene una participacion del
4,39% en € capital social de BANCO GALLEGO, SA.

En la actualidad, D. Juan Manuel Urgoiti Lopez de Ocafia, Consgero
independiente de INDITEX, es Presidente de BANCO GALLEGO, SA.
Asimismo, D. Jose¢ Arnau Sierra, directivo de INDITEX, es Consgero de
BANCO GALLEGO, SA.
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Con fecha 21 de julio de 2000, D. Amancio Ortega Gaona vendio un total de
12.481.400 acciones, aproximadamente una participacion del 2% en el capital
socia alafechade registro del Folleto, alas siguientes personas:

- 3.621.400 acciones a un total de 24 directivos del GRUPO INDITEX;
- 3.572.600 acciones a D. José Maria Castellano Rios;

- 3.449.600 acciones a D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian;

- 1.131.200 acciones a Dfia. Josefa Ortega Gaona; y

- 706.600 acciones a INDITEX.

Las acciones se vendieron a un precio de 2,93 euros y estdn sujetas a los
compromisos de no transmision de acciones sefialados en € apartado 11.12.3 del
Capitulo 11.

Por otra parte, practicamente la totalidad de los directivos que adquirieron
acciones de INDITEX, incluyendo a D. José Maria Castellano Rios 'y a D. Juan
Carlos Rodriguez Cebrién, financiaron la adquisicién de la totalidad o parte de las
acciones a través de préstamos concedidos por BBVA PRIVANZA BANCO,
SA., pignorando la totalidad o una parte de las acciones como garantia del
cumplimiento de las obligaciones de pago asumidas bajo dichos préstamos.

GRILSE, S.L., sociedad dedicada a la realizacion de actividades inmobiliarias y a
laadquisicion, explotaciony administracion de instalaciones deportivas, en la que
D. Amancio Ortega Gaona tiene una participacion total, directa e indirecta, del
93,5%, es propietaria de seis fincas urbanas en A Corufia, las cuales se hallan
arrendadas en condiciones de mercado a INDITEX con € objeto de ser utilizadas
para e alojamiento de empleados en desplazamientos temporales a los servicios
centrales del GRUPO INDITEX. La suma abonada por INDITEX a GRILSE, S.L.
en € gercicio 2000 por e arrendamiento de los citados seis pisos fue de
5.100.000 pesetas (excluido 1.V.A.).

GOA INVEST, SA., sociedad participada al 100% por INDITEX, ha gecutado
determinadas obras de construccién para GRILSE, S.L. en condiciones de
mercado. La cifratotal facturada por GOA INVEST, SA. a GRILSE, S.L. en €
giercicio 2000 en relacion con las citadas obras fue de 829.333.279 pesetas
(excluido I.V.A)).

Adicionamente, GOA INVEST, S.A. ha realizado algunas obras de construccién
menores para algunos Consgeros, iguamente en condiciones de mercado. La
cifra total facturada por GOA INVEST, SA. a taes Consgeros en e gercicio
2000 en relacion con las citadas obras fue de 26.669.791 pesetas (excluido
[.V.A).

FIMOGA, S.A., sociedad congtituida el 4 de noviembre de 1987, cuya actividad
principal es la promocion y explotacion de inmuebles, participada por varios
accionistas de INDITEX (D. Amancio Ortega Gaona, Dfia. Dolores Ortega
Renedo, Dfa. Josefa Ortega Gaona, Dfia. Rosdia Mera Goyenechea, Dfia
Primitiva Renedo Oliveros y Diia. Sandra Ortega Mera), tiene arrendados 31
locales comerciales a las cadenas comerciales del GRUPO INDITEX. Lasrentasy
restantes condiciones contractuaes son las habituales de mercado para las
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distintas cadenas. La suma abonada por e GRUPO INDITEX a FIMOGA, SA.
en & gercicio 2000 por e arrendamiento de los citados treinta y un locales
comerciales fue de 817.248.467 pesetas (excluido 1.V.A.).

El 21 de octubre de 2000, INDITEX vendi6 su participacion en FIMOGA, SA.,
un 4,002% del capital socia, que fue adquirida por FIMOGA, S.A. en autocartera
a su vaor tedrico contable. El precio de la compraventa fue de 86.800.000
pesetas.

FUNDACION PAIDEIA: Es una fundacion creada por GOASAM, SA.
(actuamente ZARA ESPANA, SA. que actualmente presta asistencia y
formacion en favor de personas con minusvalias psiquicas y realiza actividades de
investigacién en e campo de la educacion y los servicios sociales. ZARA
ESPANA, SA. celebré en septiembre de 1998 un convenio de colaboracion
mutua con FUNDACION PAIDEIA en virtud del cual se comprometié a aportar
una cantidad de 50 millones de pesetas anuales, con € incremento
correspondiente del IPC, por un periodo inicial de cinco (5) afios, esto es, hasta €l
gjercicio 2003, prorrogable a partir de dicha fecha por sucesivos periodos anuales
savo denuncia por cualquiera de las partes con a menos tres (3) meses de
antelacion. Forman parte del Patronato de esta fundacion, entre otras personas,
Dia. Rosalia Mera Goyenechea, que ocupa e cargo de Presidenta, D. Amancio
Ortega Gaona y D. José Maria Castdllano Rios, en calidad de vocaes, y D.
Antonio Abril Abadin, como Secretario.

Adicionalmente, la FUNDACION PAIDEIA es usufructuaria de un inmueble
propiedad de Dfia. Rosdlia Mera Goyenechea, que esta arrendado a ZARA
ESPANA, SA. Las rentas y restantes condiciones contractuales son las habituales
de mercado. La suma abonada por ZARA ESPANA, S.A. a FUNDACION
PAIDEIA en € gercicio 2000 por e arrendamiento del citado local comerciales
fue de 16.787.294 pesetas (excluido I.V.A)).

Como se ha indicado en e Capitulo |1l del Folleto, INDITEX es titular del
90,05% de STRADIVARIUS ESPANA, S.A. Por otra parte, D. Jordi Triquell
Valls, que forma parte del equipo directivo de STRADIVARIUS ESPANA, SA.,
es titular de una participacion del 9,95% en el capital social de dicha sociedad.
Con fecha 11 de noviembre de 1999, INDITEX y D. Jordi Triquell Valls
acordaron que INDITEX tuviera una opcién de compra sobre dicha participacion
y D. Jordi Triquell Valls una opcién de venta sobre la misma participacion,
gercitable desde € 1 de febrero de 2005 hasta € 31 de enero de 2010, por un
precio de 1.990 millones de pesetas, més € 9,95% de los beneficios no repartidos
por la sociedad correspondientes a los gjercicios 2000 a 2004, ambos incluidos, y
a los gercicios siguientes hasta la fecha de gjercicio de la opcion de compra o de
la opcion de venta

El Capitulo IX del Reglamento del Consgo engloba bajo la rubrica "Deberes del
Consgjero” la conducta que deben observar los Consgeros en el gjercicio de su cargo.
Son de particular importancia e articulo 30 que regula los conflictos de interés y €
articulo 36 que regulalas transacciones con accionistas significativos. A continuacion se
reproduce el texto de ambos articul os:
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"Articulo 30. Conflictos de interés.

1

El Consgjero debera abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que
afecten a asuntos en los que se halle interesado per sonal mente.

Se considerara que también existe interés personal del Consgjero cuando el
asunto afecte a:

(@ Suconyuge, salvo que la operacion afecte solo a su patrimonio privativo.
(b) Los hijos menores de edad, sujetos a patria potestad.

(c) Las sociedades en las que desempefie un puesto de administrador o
directivo u ostente una participacion significativa, entendiéndose por tal,
para € caso de sociedades cotizadas en cualquier mercado secundario
oficial espafiol o extranjero, las referidas en € articulo 53 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y en su legidaciéon de
desarrollo, y para € caso de sociedades nacionales 0 extranjeras no
cotizadas, toda participacion directa o indirecta superior al 20% de su
capital social emitido.

(d) Las personas interpuestas, entendiéndose por tales, aquéllas que actien en
nombre propio pero por cuenta de cualquiera de las anteriores personas.

El Consgero no podrd realizar directa o indirectamente transacciones
profesionales o comerciales con la Compafiia, a no ser que informe
anticipadamente de la situacion de conflicto de intereses, y e Consgo de
Administracion, previo informe de la Comison de Nombramientos y
Retribuciones, apruebe la transaccion. Tratandose de transacciones dentro del
curso ordinario de los negocios sociales y que tengan caracter habitual o
recurrente, bastara la autorizacion genérica de la linea de operaciones y de sus
condiciones de g ecucion.”

“ Articulo 36. Transacciones con accionistas significativos

1

El Consgo de Administracion se reserva e conocimiento de cualquier
transaccion de la Compafiia con un accionista significativo.

En ningln caso, autorizard la transaccién si previamente no ha sido emitido un
informe por la Comision de Nombramientos y Retribuciones valorando la
operacion desde €l punto de vista de la igualdad de trato de los accionistas y de
las condiciones de mercado.

Tratandose de transacciones dentro del curso ordinario de los negocios sociales y

gue tengan caracter habitual o recurrente, bastara la autorizacién genérica de la
linea de operacionesy de sus condiciones de gecucion” .
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Como se ha sefidado anteriormente, la Comision de Nombramientos y retribuciones
tiene como funcidn, entre otras, la de informar en relacion con las transacciones que
impliquen conflicto de intereses y, en general, sobre las materias relacionadas con los
deberes de los Consgjeros.

V1.2.3 Importes de los sueldos, dietas y remuneraciones. Plan de opciones sobre
acciones en favor de Consgjerosy directivos.

VI1.23.1 Importesdelos sueldos, dietasy remuneraciones.

Consgieros de INDITEX

El articulo 30 de los Estatutos Sociales, en su redaccion dada por la Junta General
Ordinaria, Extraordinariay Universal de la Sociedad celebrada e 20 de julio de 2000
establece que la retribucion de los Consgeros consistird en una remuneracion fija anual
cuya cuantia decidira la Junta General para cada gjercicio socia o con validez paralos
gercicios que la Junta General establezca. Asimismo, los Consgieros podran recibir
dietas por asistencia a reuniones del Consgjo de Administracién o de sus Comisiones.

Ademés, €l articulo 30 de los Estatutos Sociales sefiadla que podréan establecerse sistemas
de remuneracion referenciados a valor de cotizacion de las acciones o que conlleven la
entrega de acciones o de derechos de opcion sobre acciones destinadas a Consgjeros. La
aplicacion de dichos sistemas debera ser acordada por la Junta General, que fijara, a
menos, las menciones que sefiala e articulo 130 la Ley de Sociedades Anonimas. El
apartado V1.2.3.2 siguiente describe los planes de incentivos de INDITEX.

La citada Junta fij6, con vigencia indefinida hasta que una ulterior Junta General
acuerde otra cosa, la remuneracion de los Consgjeros en |os siguientes términos.

(@ Cada Consgero percibird una cantidad fija anual de 10 millones de pesetas por €l
desempefio de su cargo;

(b) El Presidente de la Comisién Ejecutiva percibira asimismo una cantidad fija anual
adicional de 5 millones de pesetas,

(c) Los Consgeros que a suvez formen parte de la Comision Ejecutiva (incluido el
Presidente de la Comision Ejecutiva) percibirdn asimismo una cantidad fija anual
adicional de 5 millones de pesetas,

(d Los Presidentes de las Comisiones de Auditoria y Cumplimiento y de
Nombramientos y Retribuciones percibiran asimismo una cantidad fija anua
adicional de 3 millones de pesetas; y

(¢ Los Consgeros que a su vez formen parte de las Comisiones de Auditoria y
Cumplimiento y de Nombramientos y Retribuciones (incluidos los Presidentes de
las citadas Comisiones) percibirdn asimismo una cantidad fija anual adiciona de 2
millones de pesetas.
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A excepcion de D. José Maria Castellano Rios, D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian y
Dia. Josefa Ortega Gaona, ninguno de los Consgjeros de INDITEX forma parte de los
organos de administracion de otras sociedades del GRUPO INDITEX. Estos tres
Consgjeros percibieron un total de 25 millones de pesetas durante los gercicios 1999 y
2000 por su pertenencia a dichos 6rganos de administracion.

El cuadro siguiente indica la remuneracion percibida por los Consgeros en los
gercicios 1999 y 2000 y los meses transcurridos del gercicio 2001 (hasta € 31 de
marzo de 2001):

Sueldosy
Remuneracion Dietas por S:alela??ossy salarios
dd Consao asistencia a satisfechos por | Stisfechos por TOTAL
= Comisiones b otras sociedades
INDITEX
del Grupo
1999(*) 70 26 703,3 312,7 1112
2000(**) 94,2 22 725,3 315,8 1.157,3
2001(***) 0 0 46 A 80
Datos en millones de pesetas
*) Incluye las remuneraciones integras percibidas durante el ejercicio 1999 por todos |os conceptos

por los catorce consgjeros de INDITEX en dicho periodo, de los que 3 eran independientes, 2
dominicales, 2 dominicales-gjecutivosy 7 €jecutivos.

Incluye las remuneraciones integras percibidas durante el gjercicio 2000 por todos los conceptos
por los catorce consejeros de INDITEX que formaron parte del Consejo de Administracién hasta
el 20 dejulio de 2000, de los que 3 eran independientes, 2 dominicales, 2 dominical es-gjecutivos
y 7 gecutivos. Ocho de tales consgjeros (de los que dos eran dominicales-ejecutivos, dos eran
€jecutivos, uno era dominical y tres eran independientes) siguieron formando parte del Consejo
de Administracion desde el 20 de julio de 2000 hasta el fin del gjercicio.

Incluye las remuneraciones integras percibidas desde el 1 de febrero hasta el 31 de marzo de
2001 por todos los conceptos por los ocho consejeros de INDITEX que formaban parte del
Consejo de Administracion en dicho periodo, de los que dos eran dominicales-gjecutivos, dos
eran g ecutivos, uno eradominical y tres eran independientes.

**)

(***)

El cuadro siguiente indica la remuneracién percibida por los miembros del Comité de
Direccion (excluidos los Consgieros) y los directivos responsables de las cadenas del
GRUPO en los gercicios 1999 y 2000 y los meses transcurridos del gercicio 2001
(hasta el 31 de marzo de 2001). Algunos de estos directivos forman parte de los érganos
de administracion de algunas sociedades de! GRUPO INDITEX. Tres de estos
directivos percibieron un total de 16,6 millones de pesetas durante los gjercicios 1999 y
2000 por su pertenencia a dichos 6rganos de administracion.
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Sueldosy salariossatisfechos | Sueldosy salarios satisfechos TOTAL
por INDITEX por otras sociedades del Grupo
1999(*) 2135 323 536,5

2000(**) 314,3 411,3 725,6

2001(***) 92,1 203 295,1
Datos en millones de pesetas
*) Incluye las remuneraciones integras percibidas en el gjercicio 1999 por diez directivos.
**) Incluye las remuneraciones integras percibidas en el gercicio 2000 por once directivos hasta el

20 dejulio de 2000y por trece directivos desde el 20 de julio de 2000 hasta el final del gjercicio.
(***) Incluye las remuneraciones integras percibidas desde €l 1 de febrero hasta el 31 de marzo de
2001 por trece directivos

V1.23.2 Plan de opciones sobre acciones de INDITEX en favor de Consgjeros
y directivos

En la actualidad existen dos planes de opciones sobre acciones de INDITEX en favor de
Consgjeros y directivos del GRUPO INDITEX: e Plan de Opciones 1998 y e nuevo
Plan de Opciones (como se definen méas adelante), cuyos términos y condiciones se
detallan a continuacion. En ambos planes, cada opcién da derecho a su titular a adquirir
unaaccion de INDITEX.

Respecto de las opciones sobre acciones a los Consgeros, a la fecha de registro del
Folleto se han adjudicado a éstos un total de 390.000 opciones a amparo del Plan de
Opciones 1998 (como se define mas adelante) y  un maximo de 367.321 opciones como
resultado de la primera concesion a amparo del nuevo Plan de Opciones aprobada por
el Consgo de Administracion de INDITEX e 20 de abril de 2001, con € siguiente
desglose:

NUM. OPCIONES NUM. OPCIONES
CONSEJERO PLAN OPCIONES 1998 | PLAN OPCIONES (*)

D. Amancio Ortega Gaona - -
D. José Maria Castellano Rios 164.200 51.202
Dfia. Rosalia Mera Goyenechea - -
Dfia. Josefa Ortega Gaona 102.600 51.202
D. Juan Carlos Rodriguez Cebrién 123.200 51.202
D. Carlos Espinosa de los Monteros y - 42.743
Bernaldo de Quirds
D. Francisco Luzon L opez - 42.743
D. Juan Manuel Urgoiti Lépez de Ocahia - 42.743
Diia. Irene Miller - 42.743
D. Horst Langhammer - 42.743

TOTAL 390.000 367.321

*) Representa el nimero maximo de opciones para cada Consgjero correspondiente a la primera
concesion del Plan de Opciones realizada por el Consejo de Administracion con fecha 20 de abril
de 2001. EI nimero de opciones definitivas a entregar a los Consejeros dependera del
cumplimiento de las condiciones establecidas por el Consejo de Administracion.
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Por lo que se refiere a las opciones sobre acciones concedidas a los miembros del
Comité de Direccion (excluidos los Consgjeros) y a los directivos responsables de las
cadenas del Grupo, que son los mencionados en e apartado VI1.1.6 anterior (y que
tienen la consideracion de Directores Generales o asimilados a los efectos de la
Disposiciéon Adicional 152 de la Ley del Mercado de Valores), se han adjudicado a éstos
un total de 441.200 opciones a amparo del Plan de Opciones 1998 y un méximo de
394.951 opciones como resultado de la primera concesién al amparo del Plan de
Opciones aprobada por e Consgo de Administracion de INDITEX e 20 de abril de
2001.

Finalmente, en relacion con las opciones sobre acciones concedidas a los restantes
directivos del GRUPO INDITEX que no tienen la consideracion de Directores
Generdles 0 asimilados a los efectos de la Disposicién Adiciona 152 de la Ley del
Mercado de Valores, se han adjudicado a éstos un total de 574.400 opciones al amparo
del Plan de Opciones 1998 y un maximo de 620.641 opciones como resultado de la
primera concesion a amparo del Plan de Opciones aprobada por € Consgjo de
Administracion de INDITEX el 20 de abril de 2001.

Respecto de las opciones sobre acciones correspondientes a la primera concesion del
Plan de Opciones aprobada por €l Consgo de Administracion de INDITEX € 20 de
abril de 2001, a la fecha de registro del Folleto los beneficiarios del mismo no han
suscrito los correspondientes contratos de concesion de opciones sobre acciones con
INDITEX. Una vez suscritos dichos contratos, tales consgeros y directivos
comunicaran a la CNMV, a través de los formularios oficiales, la titularidad y las
caracteristicas de dichas opciones sobre acciones.

Se describen a continuacion las principales caracteristicas del Plan de Opciones 1998 y
del Plan de Opciones de INDITEX.

A.  PLAN DE OPCIONES SOBRE ACCIONES DE INDITEX ESTABLECIDO EL 15
DE SEPTIEMBRE DE 1998

Antecedentes

Con fecha 15 de septiembre de 1998, INDITEX establecié un sistema de incentivos (en
adelante, e “Plan de Opciones 1998”) en favor de 26 consgeros y/o directivos del
GRUPO INDITEX, incluyendo 3 de los actuales Consgjeros de INDITEX (Diia. Josefa
Ortega Gaona, D. José Maria Castellano Riosy D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian).

Originamente, el Plan Opciones 1998 tenia prevista la entrega de un total de 28.112
opciones sobre acciones de INDITEX (equivalentes a 5.622.400 opciones sobre
acciones de INDITEX tras e desdoblamiento (split) de acciones a razon de 200
acciones nuevas por cada accion antigua) aprobado por la Junta Genera Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas de INDITEX de fecha 20 de julio de 2000).

El nimero concreto de opciones a gjercita por los beneficiarios quedaba vinculado a la
consecucion de determinados objetivos y resultados econdémicos fijados en € Plan de
Opciones 1998 para los gercicios finalizados € 31 de enero de 1999, € 31 de enero de
2000y € 31 de enero de 2001.
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La Junta General Ordinaria, Extraordinaria’y Universal de la Sociedad celebrada € 20
de julio de 2000 ratifico la concesién a amparo del citado Plan de Opciones 1998 de
opciones sobre 1.405.600 acciones de INDITEX a los citados consgeros y directivos
con motivo del cumplimiento de los objetivos y resultados econdmicos fijados para el
giercicio finalizado € 31 de enero de 1999, y acord6 asimismo la cancelacion del Plan
de Opciones 1998 respecto de los gjercicios finalizados €l 31 de enero de 2000 y el 31
de enero de 2001. Dicha cancelacion fue objeto de consentimiento expreso por escrito
por cada uno de los 26 consgjeros y directivos de INDITEX beneficiarios del Plan de
Opciones 1998.

Caracteristicas principales del Plan de Opciones 1998
Las caracteristicas principales del Plan Opciones 1998 son las siguientes:

(@ Beneficiarios: 26 directivos del GRUPO INDITEX, incluyendo 3 de los actuales
Consgeros de INDITEX (Diia. Josefa Ortega Gaona, D. José Maria Castellano
Riosy D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian).

(b) Numero de opciones otorgadas: un total de 1.405.600 opciones sobre acciones de
INDITEX, que representa un 0,23% del capital social de INDITEX alafecha de
registro del Folleto. Los Consgeros han recibido un total de 390.000 opciones.
Los directivos han recibido un total de 1.015.600 opciones. El gercicio de cada
opcion dara derecho a una accion de INDITEX.

(c) Precio de las opciones. Cada uno de los beneficiarios ha satisfecho a INDITEX
una prima de aproximadamente 0,15 euros por cada opcion otorgada.

(d) Preciodeegercicio: 2,93 euros por cada accion.

() Plazo de gercicio: Las opciones podran gjercitarse por sus beneficiarios en una o
mas veces durante € periodo comprendido entre e 15 de septiembre de 2001 y el
15 de septiembre de 2003, mediante €l envio por e beneficiario a INDITEX de
una notificacion de gercicio por € nimero de opciones gercitadas, acompafiada
del abono del precio de gercicio correspondiente a dichas opciones.

INDITEX, una vez reciba la notificacion de gercicio de las opciones por parte de
los beneficiarios, procedera a la entrega de las correspondientes acciones en un
plazo de 30 dias desde la recepcion de la notificacion de gercicio y del precio de
gjercicio, en las cuentas de valores designadas por beneficiarios.

(H Garantia antidilucion: los términos del gercicio de las opciones se gustaran
convenientemente en e caso de que INDITEX lleve a cabo operaciones
societarias que puedan producir una dilucion del valor de las acciones, de modo
que

() Cobertura: La cobertura del Plan Opciones 1998 se ha redizado a través de
acciones de INDITEX actuamente en autocartera. El coste de adquisicion de
dichas acciones para INDITEX ha ascendido a un total de aproximadamente 509
millones de pesetas.
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B. NUEVO PLAN DE OPCIONES SOBRE ACCIONES DE [INDITEX
ESTABLECIDO EL 20 DE JULIO DE 2000

Mediante acuerdos de fechas 20 de julio de 2000 y 19 de enero y 20 de abril de 2001, la
Junta General Ordinaria'y Extraordinaria de Accionistas de INDITEX ha autorizado el
establecimiento de un plan de opciones (en adelante, e “Plan de Opciones’) sobre un
maximo de 3.018.400 acciones de INDITEX dirigido a los Consgjeros, atos directivos
y otros empleados clave ded GRUPO INDITEX.

Con fecha 29 de enero de 2001, en virtud de la delegacion de facultades aprobada por la
Junta General Ordinaria'y Extraordinaria de Accionistas de INDITEX celebrada € dia
20 de julio de 2000, e Consgo de Administracion acordd ofrecer la suscripcion de
3.018.400 acciones de INDITEX a BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA,
S.A., como agente dd Plan de Opciones. Con fecha 31 de enero de 2001, la citada
entidad financiera suscribio y desembolso integramente las acciones a un precio de 2,93
€uros por accion, en total 8.843.912 euros.

L as caracteristicas mas importantes del Plan de Opciones son las siguientes:

(& Dedtinatarios del Plan de Opciones

Esta previsto que un maximo de 494.875 opciones puedan ser otorgadas a
Consgeros de INDITEX y un maximo de 2.523.525 opciones puedan ser otorgadas
alosdirectivosy empleados clave ded GRUPO INDITEX, sin que puedan entregarse
més de 69.000 opciones a cada Consgero ni més de 57.575 opciones a cada
directivo o empleado, singularmente considerados. Cada opcion da derecho,
mediante su gercicio, aunaaccion de INDITEX.

Corresponde a Consgjo de Administracion, con expresas facultades de sustitucion
en la Comision Ejecutiva, la determinacion de los criterios conforme a los cuales
hayan de determinarse los Consgjeros de INDITEX vy los directivos y empleados
clave del GRUPO INDITEX que hayan de ser beneficiarios del Plan de Opciones,
asi como, dentro de los limites precitados, € nimero de opciones que se vayan a
otorgar a cada uno de los beneficiarios. Los beneficiarios no pagaran prima por las
opciones.

Con fecha 20 de abril de 2001, el Consgjo de Administracion acordo redlizar la
primera concesiéon de opciones a amparo del Plan de Opciones. EI Consgjo de
Administracién asigné un total de 367.321 opciones a Consgeros, un total de
394.951 opciones a Directores Generdes o asimilados a los efectos de la
Disposicién Adicional 152 de la Ley del Mercado de Valores, con € desglose
sefidado en el apartado VI1.2.3.1 anterior, y un total de 620.641 opciones a otros
directivos y empleados clave ddd GRUPO INDITEX. El niUmero de opciones que
podran ser finalmente gercitadas por los consgeros y directivos beneficiarios
dependera del grado de cumplimiento de las condiciones establecidas por el
Consgjo de Administracion con ocasion de la citada primera concesion, entre
otras, la revalorizacion de la accion y € cumplimiento de objetivos, pudiendo
existir opciones sobrantes como consecuencia de la falta de cumplimiento total o
parcia de las citadas condiciones.
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(b)

(©

(d)

El Consgjo de Administracion acord6 asimismo delegar en la Comision Ejecutiva
las més amplias facultades para que, previo informe de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, pudiera realizar nuevas concesiones de las
1.635.487 opciones sobre acciones remanentes al amparo del Plan de Opciones
sobre Acciones de la Sociedad a altos directivos y otros empleados clave del
GRUPO INDITEX en e futuro, dentro de su plazo de vigencia, pudiendo
establecer los términos y condiciones de dichas nuevas concesiones.

Plazo de duracién del Plan de Opciones

El Plan de Opciones extendera su vigencia hasta € 30 de enero del quinto afio
posterior a la primera admisién a negociacion de las acciones de INDITEX en las
Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao, y su integracion en €
Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo), con € limite
maximo del 30 de enero de 2007. Concluido el plazo de vigencia del Plan de
Opciones referido anteriormente, todas las opciones entregadas al amparo del Plan
de Opciones que no hayan sido gercitadas se extinguiran.

En concreto, para la primera concesion a amparo del Plan de Opciones, el

Consgjo de Administracion acordd que las opciones pudieran ser gercitadas por

los beneficiarios en proporciones variables, en funcién del grado de cumplimiento

de las condiciones establecidas por el Consejo de Administracion, en tres periodos

de gercicio comprendidos entre los dias 1 a 30 de enero del tercer, cuarto y quinto

afno siguiente a aquél en que las acciones de INDITEX quedaran admitidas a
cotizacion en las Bolsa de Valores de Madrid, Barcelona, Valenciay Bilbao y en
el Sistema de Interconexidn Bursétil Espafiol (Mercado Continuo).

Precio de g ercicio y procedimiento de gjercicio de las opciones.

El precio de gercicio de las opciones es de 2,93 euros por accion.

Las opciones podran ser gercitadas por los beneficiarios durante cada uno de los
correspondiente mediante comunicacion dirigidaa INDITEX indicando € nimero
de opciones que desea gercitar y la modalidad de liquidacion a la que se acoja,
que debera ser una de las dos siguientes:

(@ Liquidacién mediante entrega de acciones de INDITEX previo abono por
parte del beneficiario del precio de gercicio correspondiente a las opciones
gercitadas y demés gastos e impuestos de su cuenta; 0

(b) Liquidacion por diferencias mediante la entrega por INDITEX al
beneficiario de una cantidad en metdlico neta del precio de gercicio y
demés gastos e impuestos de cuenta del beneficiario.

Consideraciones de naturaleza laboral

Las opciones objeto del Plan de Opciones (i) no constituyen percepciones,
derechos o ventgjas de naturaleza acumulable o consolidable ni son computables
para percepciones saariales fijas o variables de los empleados destinatarios del
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mismo, (ii) no tienen la consideracion de condicion de trabgjo de los empleados
destinatarios, (iii) no se consideraran como salario de los empleados destinatarios
a los efectos de cacular la indemnizacion correspondiente en e supuesto de
extincion de su contrato de trabajo, y (iv) no serdn computables a los efectos de
futuros incrementos salariales.

() Acciones remanentes

S completada la gecucion del Plan de Opciones existieran acciones remanentes, la
Junta Genera de Accionistas podré acordar que tales acciones se destinen a nuevos
planes de participacion de los administradores de INDITEX y/o dd persona del
GRUPO INDITEX en d capital socia de INDITEX, con anterioridad al plazo limite
indicado en € apartado siguiente.

()  Compromiso de reduccion de capital

En & supuesto de que (a) llegado € dia 31 de diciembre de 2002, no hubiera tenido
lugar la admisidén a negociacion de las acciones de INDITEX en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao, y su integracion en € Sistema de
Interconexion Bursdtil Espafiol (Mercado Continuo), o (b) llegado € dia 30 de enero
de 2007, exigtieren acciones remanentes en poder de BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, SA., INDITEX se compromete a someter a la primera Junta
Genera de Accionistas 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, SA. y que INDITEX no hubiera
readquirido, a un precio de reembolso de 2,93 euros, igua a precio de gercicio de
las opciones.

La Junta General Ordinaria'y Extraordinaria de Accionistas de INDITEX celebrada el
20 de julio de 2000 delegd en &l Conseglo de Administracién, con expresas facultades de
sustitucion en cualesquiera de sus miembros, las facultades para fijar los términos y
condiciones del Plan de Opciones en todo lo no expresamente acordado por la Junta
Genera y redlizar cualesquiera actos de g ecucion del mismo.

Con € objeto de llevar a cabo la gjecucion del Plan de Opciones, con fecha 31 de enero
de 2001, INDITEX y BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. suscribieron
(i) un contrato de opcién de compra de las acciones de INDITEX titularidad de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. para posbhilitar e cumplimiento por
INDITEX de los compromisos asumidos frente a los beneficiarios del Plan de Opciones, y
(i) un contrato de permuta financiera, con € objeto de regular los flujos econdmicos que
se deriven de latitularidad por BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. delas
acciones de INDITEX durante la vigencia del contrato de opcion de compra mencionado
en e punto (i) anterior.

Conforme alo previsto en e contrato de opcion de compra, INDITEX podra gjercitar la
opcion de compra por la totalidad de las acciones de la Sociedad objeto de la misma, en
una o varias veces, en cualquier momento hasta e 30 de enero de 2007, inclusive,
mediante notificacion por escrito dirigida a BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, SA. con un preaviso de 3 dias habiles bursatiles, indicando la fecha de
gercicio de la misma. La opcion de compra se ha concedido con caracter gratuito
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habida cuenta de que la finalidad que se persigue con este contrato es posibilitar e
cumplimiento por INDITEX de los compromisos asumidos frente a los beneficiarios del
Plan de Opciones.

INDITEX se ha reservado expresamente € derecho a ceder total o parcialmente la
opcién de compra a cualquier sociedad del GRUPO INDITEX en € sentido dado por el
articulo 4 de laLey del Mercado de Valores.

El precio de gercicio es de 2,93 euros por cada accién (el mismo que € precio
satisfecho por BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. en la suscripcion de
las acciones de INDITEX).

Las acciones de INDITEX objeto de la opcién de compra deberédn ser objeto de depdsito
y custodia por parte de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.y no podran
en ningun caso ser objeto de congtitucion de cargas 0 gravamenes, ni traspasadas a otra
entidad, ni vendidas por ninguna otra circunstancia distinta de la transmision por
giercicio de la opcién de comprade INDITEX.

Durante la vigencia de este contrato, BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.
es titular de los derechos politicos y se ha comprometido a no gjercitarlos ni cederlos,
absteniéndose de acudir a las Juntas Generales de INDITEX, sin perjuicio de la
obligacion de asigtir a la Junta General de Accionistas y votar a favor del
correspondiente acuerdo de reducciéon de capital previsto en laletra (f) anterior.

Se hace constar gque la citada Junta también aprobo e establecimiento de un plan de
entrega gratuita de acciones de INDITEX dirigido a los trabgadores del GRUPO
INDITEX (“Plan de Entrega Gratuita’). Los términos del Plan de Entrega Gratuita se
sefidlan en el apartado V1.9 siguiente.

V1.2.4 Obligaciones en materia de pensionesy segur os de consgerosy dir ectivos

INDITEX no tiene un plan de pensiones para el conjunto de los consgjeros, empleados y
directivos.

Por otra parte, en la mayoria de los Convenios Colectivos que se aplican a las diferentes
sociedades del GRUPO INDITEX se establece, como mejora de las prestaciones de la
Seguridad Social, la obligacién de suscribir una péliza de seguro que cubra las
contingencias de fallecimiento o incapacidad permanente derivada de accidente de
trabgjo.

Ademés, los Consgjeros y altos directivos de INDITEX son beneficiarios de una péliza
corporativa de responsabilidad civil que ha suscrito INDITEX con AEGON ESPANA,
con un importe asegurado que asciende a 1.000 millones de pesetas. La Ultima prima
anual satisfecha por INDITEX en relacion con dicha pdliza de seguro ascendio a
2.143.313 pesetas.

Finamente, INDITEX no tiene asumida ninguna obligacion en materia de pensiones,

seguros y de ningun otro tipo con consegjeros y directivos que hayan abandonado el
GRUPO INDITEX.
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V1.2.5 Anticipos, créditos concedidos y garantias en vigor congtituidas por la
Sociedad Emisora a favor de los Consgjeros o directivos

INDITEX no tiene concedidos anticipos o créditos en favor de sus Consgjeros. Por otra
parte, ala fecha de registro del Folleto, INDITEX tiene concedidos créditos en favor de
dos de sus directivos por un importe total de 2.333.334 pesetas.

Cabe sefidar que JOSE MARIA ARROJO ALDEGUNDE, SA.y MOTORGAL, SA.,
sociedades que pertenecen a GRUPO INDITEX, han venido ofreciendo a todos los
empleados con mas de 6 meses de antigliedad la concesion de un préstamo de 2
millones de pesetas sin interés para la compra de vehiculos, sempre que la compra se
llevara a cabo a través de los concesionarios de automoviles de esas sociedades. No
obstante, se hace constar que con fecha 1 de enero de 2001 todos los activos de
MOTORGAL, S.A. correspondientes a las actividades concesionarias de automoviles se
vendieron a MITSUBISHI MOTORS CORPORATION AUTOMOVILES ESPANA,
SA. El sddo de los préstamos vivos concedidos por JOSE MARIA ARROJO
ALDEGUNDE, SA.y MOTORGAL, SA. aempleados del GRUPO INDITEX acierre
del gercicio 2000 ascendia a aproximadamente 281 millones de pesetas.

V1.2.6 Actividades significativas eercidas por los administradores y por los
directivos mas significativos fuera de la Sociedad

A continuacion se resumen brevemente las actividades mas significativas desarrolladas
por los Consgjeros independientes fuera del GRUPO INDITEX:

Dia. Irene R. Miller, es Consgero Delegado de Akim, Inc., y Consgera de Barnes &
Noble.

D. Carlos Espinosa de los Monterosy Bernaldo de Quir s, es Presidente y Consgjero
Delegado de Daimler Chrysler Espaia Holding, Presidente y Consgero Delegado de
Mercedes Benz Espafia, y Consgiero de Acciona, S.A., Energia e Industrias Aragonesas
y Urdita, SA.

D. Horst Langhammer, es Presidente y Consgjero Delegado de Estée Lauder.

D. Francisco Luzon L 6pez es Consgjero de Banco Santander Central Hispano, S.A.

D. Juan Manuel Urgoiti Lépez de Ocafia, es Presidente de Banco Gallego, SA.,
Vicepresidente de Acciona, S.A., Consgjero de Airtel Mévil, S.A., Fabrica Espariola de
Productos Quimicos y Farmacéuticos (FAES) y Necso y miembro del European
Advisory Board de Schroder Salomon Smith Barney.

Respecto de los directivos, ninguno de ellos realiza actividades significativas fuera del
GRUPO INDITEX.
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VI.3 CONTROL SOBRE EL EMISOR

A la fecha de registro del Folleto, el control del emisor corresponde a D. Amancio
Ortega Gaona, que tiene una participacion total del 74,73% en e capita socia de
INDITEX (una participacion directa del 15,44% y una participacion indirecta del
59,29% a traves de la sociedad GARTLER, S.L., en la que ostenta una participacion del
100%).

Debe destacarse que, una vez completada la Oferta, D. Amancio Ortega Gaona
continuara controlando mayoritariamente INDITEX, con una participaciéon total del
61,22% en e capital socia de INDITEX (una participacion directa del 1,93% y una
participacion indirecta del 59,29% a través de la sociedad GARTLER, S.L.).

VI.4 RESTRICCIONES ESTATUTARIAS A LA ADQUISICION POR
TERCEROS DE PARTICIPACIONESEN LA SOCIEDAD

No existe precepto estatutario alguno por € que se regule la transmision de las acciones
de INDITEX , por lo que habréa de estarse a lo dispuesto con caracter genera en los
articulos 56.2 y 63 de la Ley de Sociedades Andnimas. Tampoco existen limitaciones al
gjercicio de los derechos politicos. En este sentido, no existe precepto estatutario alguno
gue establezca limitaciones a niimero maximo de votos que pueden ser emitidos por un
Unico accionista sea 0 no persona juridica.

De conformidad con el articulo 18.1 de los Estatutos Sociales, Unicamente serd requisito
para asistir a la Junta General tener inscritas cincuenta (50) acciones en € registro
contable correspondiente con cinco (5) dias de antelacion respecto de la fecha sefidada
para la celebracion de la Junta Genera y halarse a corriente en e pago de los
dividendos pasivos.

VI.5 PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL CAPITAL DE LA
SOCIEDAD

A la fecha de registro del presente Folleto, los accionistas de INDITEX son los
siguientes:
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, , Por centaje del ital
Por centaje del capital social Sle | NDIC'?FI)EX
social de INDITEX
- despuésdela Ofertay del
antesdela Oferta “ }
Accionista green shoe” (¥)
Particip. Particip. Particip. | Particip.
P P Total P P Total
Directa Indirecta Directa | Indirecta
D. Amancio Ortega Gaona 1544% | 59,29%Y | 74,73% | 1,93% | 59,29%Y | 61,22%
Dfia. Rosalia Mera Goyenechea 6,99% 6,99%? | 13.98% - 6,99%? | 6,99%
Dfia. Dolores Ortega Renedo 2,28% - 2,28% 1,14% - 1,14%
Dfia. Sandra OrtegaMera® 1,99% - 1,99% - - -
Diia. Primitiva Renedo Oliveros 1,79% - 1,79% 0,90% - 0,90%
Dfia. Josefa Ortega Gaona 1,04% - 1,04% 0,55% - 0,55%
Dfa. Marta Ortega Pérez 0,99% - 0,99% - - -
D. José Marfa Castellano Rios 0,61% - 061% | 057% - 0,57% ©
] - 0,55%
D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian 0,60% - 0,60% 0,55% - ©)
Directivos de INDITEX 0,58% . 058% | 058% . 0.28%
INDITEX (autocartera) 0,23% - 0,23% 0,23% - 0,23%
BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, SA. 0,49% - 04% | 04%% - 0,49%
(agente del Plan de Opciones)
SANTANDER CENTRAL
HISPANO INVESTMENT, SA
0,69% - 0,69% 0,69% - 0,69%
(agente del Plan de Entrega
Gratuita)
Total 33,72% 66,28% | 100% | 7,63% | 66,28% |73,91%
*) En caso de gjercicio integro del “green-shoe”.

Notas:

D D. Amancio Ortega Gaonatiene la participacion indirecta através de GARTLER, S.L. (2)

(3)
(4)
©)
(6)
()

Dfia. Rosalia Mera Goyenechea tiene la participacion indirecta a través de ROSP
CORUNNA, S.L.
Un total de 1.643.200 acciones estan pignoradas a favor de J. P. MORGAN INTERNATIONAL
BANK LIMITED, lo que representa un 0,26% en el capital social de INDITEX.
Dfia. Sandra Ortega Mera tiene una participacion del 0,1% en el capital social de ROSP
CORUNNA, S.L., sociedad que estitular directa de 43.590.000 acciones de INDITEX.
Un total de 2.032.600 acciones estan pignoradas a favor de BBVA PRIVANZA BANCO, SA.,
lo que representa un 0,33% en el capital social de INDITEX
Un total de 1.909.600 acciones estan pignoradas a favor de BBVA PRIVANZA BANCO, SA.,
lo que representa un 0,31% en el capital social de INDITEX
Agrupa a un total de 24 directivos de INDITEX. La préctica totalidad de estos directivos
financiaron la adquisicion de las acciones a través de préstamos concedidos por BBVA
PRIVANZA BANCO, S.A., pignorando la totalidad o una parte de las acciones como garantia
del cumplimiento del pago de dichos préstamos, representando en conjunto las acciones
pignoradas un 0,55% del capital social de INDITEX.
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V1.6 NUMERO APROXIMADO DE ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD

Tal y como se sefidla en e apartado VI.5 anterior, a la fecha del presente Folleto,
INDITEX tiene 35 accionistas, sin tener en cuenta la autocartera. Tras la realizacion de
la Oferta, y asumiendo que la opcion de compra "greeen-shoe” se gercita en su
totalidad, €l capital circulante o "free-float" de INDITEX serd del 26,09% de su capital
socid.

VI.7 PRESTAMISTAS DE MAS DEL 20% DE LA DEUDA A LARGO PLAZO DE
LA SOCIEDAD

No existen.
VI.8 CLIENTES O SUMINISTRADORES SIGNIFICATIVOS

Por las caracteristicas particulares de los negocios y actividades de GRUPO INDITEX,
no existen clientes ni proveedores significativos que representen mas del 25% del
volumen total de las ventas o compras, respectivamente, del GRUPO INDITEX.

VI.9 ESQUEMA DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL

Con fecha 20 de julio de 2000, la Junta Genera Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas de INDITEX acordd e establecimiento de un plan de entrega gratuita (en
adelante, e “Plan de Entrega Gratuita’) de un maximo de 6.160.000 acciones de
INDITEX dirigido a los empleados del GRUPO INDITEX, cuyos términos y
condiciones basi cos quedaron pendientes de desarrollo.

Con fecha 19 de enero de 2001, la Junta Genera Extraordinaria de Accionistas de
INDITEX fijé los términos y condiciones bésicos de Plan de Entrega Gratuita,
acordando otorgar un méaximo de 4.312.000 acciones a los empleados del GRUPO
INDITEX, incluidos cuatro miembros del Consgjo de Administracion de INDITEX. El
numero total de empleados destinatarios del citado Plan de Entrega Gratuita asciende a
aproximadamente 23.000 empleados

Con fecha 29 de enero de 2001, en virtud de la delegacion de facultades aprobada por la
Junta General Ordinaria'y Extraordinaria de Accionistas de INDITEX celebrada el dia
20 de julio de 2000, e Consgo de Administracion acordd ofrecer la suscripcion de
4.312.000 acciones a SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SAA., como
agente dd Plan de Entrega Gratuita. Con fecha 31 de enero de 2001, la citada entidad
financiera suscribié y desembolsd integramente las acciones a un precio de 2,93 euros
por accidn, en total 12.634.160 euros.

L as caracteristicas mas importantes del Plan de Entrega Gratuita son las siguientes:

(@ Destinatarios del Plan de Entrega Gratuita

Todos los empleados del GRUPO INDITEX, ya se encuentren vinculados por una
relacion laboral indefinida o temporal, comin o especia, que ostentasen dicha
condicién a 31 de diciembre de 2000 y que se mantengan como tales alos 4 meses
de la fecha de admisién a negociacion de las acciones de INDITEX en las Bolsas de
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(b)

(©

(d)

Valores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao, y su integracion en € Sistema de
Interconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo).

A los efectos de lo previsto en € articulo 130 de la Ley de Sociedades Anonimas, se
hace congtar que entre los destinatarios del Plan de Entrega Gratuita se encuentran
incluidos 4 Consgeros de INDITEX.

NUmero de acciones a entregar 0 compensacion equivaente

Esté previsto que a cada empleado de INDITEX o de |as sociedades pertenecientes al
GRUPO en Esparfia, Bélgica, Francia, Grecia y Portugal se entreguen 50 acciones
de INDITEX, de 0,15 euros de valor nominal, pertenecientes a la misma clase y
serie que las restantes acciones de la Sociedad en circulaciéon y representadas
mediante anotaciones en cuenta, por cada afio completo, o fraccién de afo, de
antigliedad del empleado en e GRUPO INDITEX, con € limite maximo de 1.000
acciones, incluidos los Consgeros antes mencionados, sempre que se cumplan los
requisitos indicados en € apartado (a) anterior.

Con € fin de facilitar la gecucion ddl Plan de Entrega Gratuita, € Consgo de
Administracién ha acordado, al amparo de la expresa autorizacion de la Junta
Genera de Accionistas, que a los empleados de las sociedades ded GRUPO
INDITEX situadas en otros terceros paises y que cumplan los requisitos indicados en
el apartado (a) anterior no se les entreguen acciones de INDITEX, sino que se les
abone una cantidad dineraria equivalente a resultado de multiplicar e nimero de
acciones que les corresponderia en virtud de lo previsto en € primer parrafo de este
apartado por € vaor de cotizacion de la accidn en la fecha en que se cumplan 4
meses desde |a fecha de admisidn a negociacion de las acciones de la Sociedad en
las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Valenciay Bilbao, y su integracion en
el Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo) o en la primera
sesién bursdtil posterior a dicha fecha en caso de ser festivo.

Plazo de entrega de | as acciones o de la compensaci dn equival ente

INDITEX entregara las acciones a los empleados destinatarios del Plan de Entrega
Gratuita 0, en su defecto, abonara la compensacion equivaente, en e plazo
maximo de 30 dias desde e momento en que se cumplan 4 meses desde la fecha
de admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Vaores de
Madrid, Barcelona, Vaencia y Bilbao, y su integracion en e Sistema de
Interconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo).

No obstante, s la citada admisién a negociacion no se hubiera producido con fecha
31 de diciembre de 2003, €l Plan de Entrega Gratuita quedara resuelto y sin efecto
alguno.

Gratuidad

Las acciones serén entregadas gratuitamente a los empleados. No obstante, seran
por cuenta del beneficiario todos los impuestos, retenciones e ingresos a cuenta
del IRPF o tributos de similar naturaleza que, en su caso, resulten aplicables, asi
como la cotizacion a la seguridad socia legalmente imputable a cada empleado,
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gue se deriven o0 puedan derivarse en un futuro, como consecuencia de la
gjecucion del plan.

Consideraciones de naturaleza laboral

El establecimiento del Plan de Entrega Gratuita esta vinculado a la salida a Bolsa de
INDITEX vy, en consecuencia, es de naturaleza singular y excepcional. Por €llo, se
hace constar que bs acciones de la Sociedad o la compensacion equivaente
objeto del Plan de Entrega Gratuita (i) no constituyen percepciones, derechos o
ventgjas de naturaleza acumulable o consolidable ni son computables para
percepciones saariales fijas o variables de los empleados destinatarios del mismo,
(i) no tienen la consideracion de condicion de trabajo de los empleados
destinatarios, (iii) no se consideraran como salario de los empleados destinatarios
a los efectos de calcular la indemnizacion correspondiente en e supuesto de
extincion de su contrato de trabajo, y (iv) no seran computables a los efectos de
futuros incrementos salariales.

Acciones remanentes

S completada la gecucién del Plan de Entrega Gratuita existieran acciones
remanentes, la Junta General de Accionistas podra acordar que tales acciones se
destinen a nuevos planes de participacion de los administradores de INDITEX y/o
del persond dd GRUPO INDITEX en d capital sociad de INDITEX, con
anterioridad a plazo limite indicado en & apartado siguiente.

Compromiso de reduccién de capital

En & supuesto de que (a) llegado € dia 31 de diciembre de 2003, no hubiera tenido
lugar la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de
Vaores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao, y su integracion en € Sistema de
Interconexion Bursétil Espariol (Mercado Continuo), o (b) llegado € dia 30 de enero
de 2004, existieren acciones remanentes en poder de SANTANDER CENTRAL
HISPANO INVESTMENT, SA., INDITEX se compromete a someter a la primera
Junta General de Accionistas (sea Ordinaria 0 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, SA. y que INDITEX no hubiera readquirido, a un
precio de reembolso de 2,93 euros por accion.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de INDITEX celebrada el
20 de julio de 2000 delegd en e Consglo de Administracion, con expresas facultades de
sustitucion en cualesquiera de sus miembros, las facultades para fijar los términos y
condiciones del Plan de Entrega Gratuita no acordadas por la Junta General y redlizar
cualesguiera actos de gjecucion del mismo.

Con el objeto de llevar a cabo la gjecucién del Plan de Entrega Gratuita, con fecha 31 de
enero de 2001, INDITEX y SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA.
suscribieron (i) un contrato de opcion de compra de las acciones de INDITEX titularidad
de SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA., para posbilitar €
cumplimiento por INDITEX de los compromisos asumidos frente a los beneficiarios del

Cap. VI - 30



Plan de Entrega Gratuita, y (ii) un contrato de permuta financiera, con € objeto de regular
los flujos econdmicos que se deriven de la titularidad por SANTANDER CENTRAL
HISPANO INVESTMENT, SA. de las acciones de INDITEX durante la vigencia del
contrato de opcion de compra mencionado en e punto (i) anterior.

Conforme al contrato de opcidén de compra, INDITEX podra gercitar la opcion de
compra por la totalidad de las acciones objeto de la misma, en una o varias veces, en
cualguier momento hasta €l 30 de enero de 2004, inclusive, mediante notificacion por
escrito dirigida a SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA. con un
preaviso de 3 dias hébiles bursitiles, indicando la fecha de gercicio de la misma. La
opcion de compra se ha concedido con caracter gratuito habida cuenta de que la
finalidad que se persigue con este contrato es poshbilitar e cumplimiento por INDITEX
de los compromisos asumidos frente a los beneficiarios del Plan de Entrega Gratuita.

INDITEX se ha reservado expresamente € derecho a ceder total o parcialmente la
opcién de compra a cualquier sociedad del GRUPO INDITEX en € sentido dado por el
articulo 4 de laLey del Mercado de Valores.

El precio de gercicio es de 2,93 euros por cada accién (¢l mismo que € precio
satisfecho por SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA. en la
suscripcion de las acciones de INDITEX).

Las acciones objeto de la opcion de compra deberén ser objeto de depdsito y custodia
por parte de SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA.y no podran en
ninglin caso ser objeto de constitucion de cargas 0 gravamenes, ni traspasadas a otra
entidad, ni vendidas por ninguna otra circunstancia distinta de la transmision por
giercicio de la opcién de comprade INDITEX.

Durante la vigencia de este contrato, SANTANDER CENTRAL HISPANO
INVESTMENT, SA. estitular de los derechos politicos correspondientes a las acciones y
se ha comprometido a no gercitarlos ni cederlos, absteniéndose de acudir a las Juntas
Generales de INDITEX, sin perjuicio de la obligacion de asistir a la Junta General de
Accionistas y votar afavor del correspondiente acuerdo de reduccion de capital previsto
en laletra (g) anterior.

VI.10 RELACION DE LA SOCIEDAD CON SUS AUDITORES DE CUENTAS Y
OTROS ASESORES

Durante € gercicio 2000, de la facturacion total girada a GRUPO INDITEX por
ARTHUR ANDERSEN y Cia, S. Com. y las restantes compafias integradas en su
Grupo, un 83,7 % correspondié a servicios de auditoria y un 16,3 % a servicios
profesionales gjenos a la auditoria.

VI.11 PACTO DE NO COMPETENCIA

Con fecha 20 de julio de 2000, los accionistas de INDITEX suscribieron un contrato
entre accionistas (en adelante, e “Contrato”) con € fin de adoptar determinados
compromisos de cara a la salida a Bolsa de la Sociedad. Entre otras cuestiones, los
accionistas de INDITEX asumieron un pacto de no competencia por un periodo de 5
anos desde la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad. Los accionistas
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reconocieron que dicho pacto de no competencia era indispensable para € mejor
desarrollo de los negocios sociales de INDITEX y para la consecucion de la sadlida a
Bolsa, y que podria causarse un dafio irreparable a la Sociedad, a los restantes
accionistas y a los inversores, una vez admitidas a negociacion las acciones de
INDITEX, en e caso de que cualquiera de ellos comenzara a desarrollar actividades
competitivas en los sectores de actuacion empresarial de INDITEX y su grupo de
sociedades. Por esta razon, 10s accionistas reconocieron que existia un interés legitimo
en asumir frente a los restantes accionistas y en beneficio de la Sociedad, su grupo de
sociedades y los inversores en general, las obligaciones de no competencia que se
derivan de dicho pacto de no competencia y que las limitaciones que se imponen son
adecuadas y razonables en atencion a los anteriores fines.

Los accionistas que han asumido dicho pacto de no competencia son: GARTLER, S.L.,
ROSP CORUNNA, S.L., D. Amancio Ortega Gaona, Dfia. Rosalia Mera Goyenechea,
Dra. Dolores Ortega Renedo, Dfia. Sandra Ortega Mera, Dfia. Primitiva Renedo
Oliveros, Dfia. Marta Ortega Pérez, Diia. Josefa Ortega Gaona, D. José Maria
Castellano Riosy D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian.

En virtud del pacto de no competencia, los citados accionistas se han comprometido a
(i) ro participar, directa o indirectamente (con la salvedad de sociedades admitidas a
cotizacion en mercados secundarios de valores), dirigir o intervenir en la gestion, en
cualquier empresa 0 negocio que compita en e mercado con INDITEX o cualquiera de
las sociedades del GRUPO INDITEX, (ii) no emplear ni concertar, directa o
indirectamente, la prestacion de servicios en empresas o entidades competidoras con €l
GRUPO INDITEX en e mercado, a ninguna persona que desempefie o haya
desempefiado puestos directivos, o desarrolle o haya desarrollado otras labores
relevantes como empleado, auténomo, socio local, consultor o en cualquier otro
concepto en el GRUPO INDITEX en los 2 afios anteriores a su contratacion, y (iii)
mantener confidencial la informacion que haya recibido relativa a INDITEX o
cualquiera de las sociedades del GRUPO INDITEX en su condicién de accionistay, en
su caso, como Consglero de INDITEX o cualquiera de las sociedades del GRUPO
INDITEX.

El citado pacto de no competencia no implica en ningin caso la existencia de una
accion concertada entre los referidos accionistas en el sentido del articulo 2 del Rea
Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre comunicacion de participaciones significativas
por sociedades cotizadas y adquisicidn por éstas de acciones propias.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVASDEL EMISOR

VI1.1. INDICACIONES GENERALES SOBRE LA EVOLUCI ON DE LOS NEGOCIOS DEL
EMISOR CON POSTERIORIDAD AL CIERRE DEL ULTIMO EJERCICIO

En los Capitulos IV y V se ha incluido la informacién de negocio y los balances de
Situacion y cuentas de pérdidas y ganancias individuales y consolidadas a 31 de enero de
2001, asi como explicaciones sobre la evolucion de todas las magnitudes relevantes
contenidas en dichos balances y cuentas de pérdidas y ganancias durante los tres Ultimos
g ercicios.

Durante los primeros meses del gjercicio econémico iniciado €l 1 de febrero de 2001, no se
ha producido ningin hecho significativo que afecte a la marcha de los negocios del
GRUPO. No obstante, a continuacion se ofrecen ciertas informaciones sobre la evolucion
del GRUPO en los primeros meses de 2001

Desde e 1 de febrero de 2001 hasta € 20 de abril de 2001 se ha producido la
apertura neta de 24 tiendas, seguin €l siguiente desglose:

DETALLE DE TIENDAS Y APERTURAS ENTRE EL 1 DE FEBRERO Y EL 20 DE ABRIL
DE 2001
i ) Tiendas al 31 Aperturas netas Tiendas al 20
Rotulo de tienda 2001 br-2001
ene- Propias | Franqucias | Totales abr-
Zara 449 4 1 5 454
Massimo Dutti 198 -1 5 4 202
Pull & Bear 229 2 1 3 232
Bershka 104 7 0 7 111
Stradivarius 100 4 1 5 105
Total 1.080 16 8 24 1.104
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Para las aperturas de las tiendas propias se han incorporado al Grupo entre 500
y 550 personas.

Las ventas en tiendas han evolucionado de acuerdo con lo esperado por la
Direccién del GRUPO, de modo que no existe ninguna variable que dtere la
marcha del negocio, en relacion con las cifras alcanzadas en periodos anteriores
comparables.

No se hainiciado la actividad comercial en ninglin pais en € que e GRUPO no
estuviera presente al finalizar e gercicio 2000.

No se han producido inversiones distintas a las que estaban en curso o previstas
al cierre del gercicio anterior.

No se han adquirido sociedades nuevas ni lanzado nuevas lineas de producto.

No se han firmado ni negociado acuerdos de ningun tipo gque supongan un
cambio de estrategia o puedan producir ateraciones de cualquier tipo en los
estados financieros del emisor.

VIl.2. PERSPECTIVAS DEL EMISOR
VI11.2.0 Introduccién

En aplicacion de lo previsto en la Orden Ministerial del 12 de julio de 1993, por la que se
desarrolla e Rea Decreto 291/1992, de 27 de marzo, se hace constar expresamente que el
contenido de este apartado se refiere a previsiones, estimaciones 0 perspectivas susceptibles
de ser realizadas o no.

Aungue la informacion contenida en este apartado VII.2 se corresponde con la mejor
estimacién de la Sociedad en relacion con dichas perspectivas, las mismas se basan en
hechos futuros e inciertos cuyo cumplimiento es imposible determinar en e momento
actual. INDITEX no se hace responsable de las posibles desviaciones que pudieran
producirse en los diferentes factores externos que influyen en la evolucion futura del
GRUPO ni, por tanto, del cumplimiento de las perspectivas contenidas en este apartado.

Estas previsiones, estimaciones o perspectivas que, por su propia naturaleza, no suponen
ninguna garantia de la evolucién futura de los resultados del GRUPO, se realizan
considerando el siguiente escenario de proyeccion:

1. Mantenimiento de las actuales previsiones macroecondmicas respecto de la
evolucién de las economias en las que d GRUPO opera, muy particularmente de
Espafia y e resto de Europa, y especiamente en relacion a mantenimiento de los
niveles actuales de consumo privado.

2. Que no se produzcan cambios de indole regulatoria o fiscal que afecten de forma
significativa ala actividad del GRUPO.

Cap. VIl -2



3. Ausencia de ateraciones significativas en el entorno competitivo del GRUPO.

4. Que no se produzcan circunstancias excepcionales, catastrofes meteoroldgicas,
situaciones de guerra o alteraciones significativas en e escenario de estabilidad
social, econdémicay politica generalmente previsible.

Cuaquier desviacion relevante y significativa de estos supuestos podria tener un impacto
sustancial en los resultados del GRUPO.

VIl.21 Estimacion de las perspectivas de negocio y financieras del GRUPO
INDITEX

VI1.2.1.1. Estimacion de las perspectivas de la industria de la moda

De acuerdo con los andlisis sectoriales disponibles, para los proximos afos se espera que €
mercado de ropa y calzado mantenga crecimientos moderados, a igual que lo ha hecho en
los Ultimos afios, tal y como se explicd en e Capitulo IV de este Folleto, debido a razones
como la generalizacion progresiva del consumo de moda, y a lapolarizacion del sector en
empresas especialistas en moda y tiendas de ropa basicay precios muy bgjos.

Por Ultimo, cabe reflexionar sobre la incertidumbre que las nuevas tecnologias, y
particularmente la venta por Internet, han introducido frente a las empresas de distribucion.
En este sentido, hay que sefialar que la moda parece uno de los subsectores menos
vulnerables, dada la poca similitud general entre & hecho de comprar moda, con la
experiencia particular que conlleva, y la compra por Internet. Segin Boston Consulting
Group, la tasa de penetracion de venta de moda en EE.UU., € mercado mas maduro del
mundo en Internet, eradel 0,1% en 1999.

VI11.2.1.2. Estrategiay objetivos del GRUPO INDITEX

INDITEX es sensible a las dificultades que entrafia un mercado cada vez mas globalizado y
competitivo y donde € cliente busca una solucién de mayor calidad que satisfaga sus
necesidades.

A este respecto, INDITEX ha desarrollado una estrategia cuyos principales aspectos se
sefialan a continuacion:

1. Profundizacién de la actividad en los paises en los que el GRUPO ya esté presente.
2. Apertura selectiva de nuevos mercados.

3. Internacionalizacion progresiva de todos los formatos.

4, Crecimiento organico del GRUPO.

5. Lanzamiento de un nuevo formato de lenceria
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A continuacion se desarrollan cada uno de los puntos mencionados anteriormente.

1.

Profundizacién de la actividad en los paises en los que e GRUPO ya esta
presente.

Durante los ultimos gjercicios, e GRUPO ha iniciado su actividad en un buen
nimero de paises (véase Capitulos IV y V anteriores). Teniendo en cuenta €l
tamafnio de cada uno de los mercados en los que INDITEX ofrece sus productos, €
GRUPO considera que existe potencial de crecimiento.

En primer lugar, en Espaia se concentra cas e 48% de la venta en tiendas del
GRUPO, y su cuota de mercado se sitla en solo € 5%, por lo que existe espacio
para crecer en e futuro con todos los formatos del GRUPO. Durante los préximos
ahos, todas las cadenas del Grupo seguirdn abriendo tiendas en Espafia. El
crecimiento en ventas de cada formato vendra tanto de la apertura de nuevas tiendas
como de la ampliacion de las ya existentes. En cuanto a su localizacion, se espera
gue la apertura de centros comerciales sera el principal conductor del crecimiento de
superficie comercial del GRUPO en Espaiia.

En cuanto a crecimiento internacional, los mercados europeos como Portugal,
Francia, Reino Unido, Alemania, Holanda, Austria, son aguellos en los que existen
perspectivas mas importantes de crecimiento, debido tanto a tamafio de los
mercados como a su estabilidad econdmicay proximidad geograficay cultural. Se
espera que €l Grupo crezca mas en Europa que en cualquier otra &rea del mundo.

Apertura selectiva de nuevos mer cados

Es previsible la apertura en los proximos afios de tiendas en paises en los que en la
actualidad el GRUPO INDITEX no est4 presente. No es posible concretar en qué
nuevos mercados se expandira el Grupo, pues ello depende, entre otras cosas, de las
oportunidades inmobiliarias. No obstante los mercados europeos (Suiza, Italia,
Republica Checa, Irlanda, Hungria, etc), americanos (paises centroamericanos,
caribefios y sudamericanos) y ciertas plazas del lgano este (Corea, Taiwan,
Singapur, Hong Kong, China, Australia, etc.) podrian ser objetivos de los proximos
gercicios. Dichas aperturas dependeran tanto de los estudios que en su caso se
realicen sobre la adecuacion de los gustos de los consumidores de dichos paises a la
oferta comercia del GRUPO, como de las oportunidades inmobiliarias y los andlisis
de viabilidad econémica de las inversiones requeridas.

Una parte de los paises en los que e GRUPO pudiera decidir iniciar su actividad
podria acogerse a modelo de franquicia explicado en € Capitulo 1V, o dentro de
acuerdos de Joint Venture, dependiendo de la situacién de las variables que alli se
detallaron como relevantes para decidir estos model os de expansion.
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I nter nacionalizacién progresiva de todos los formatos

Todos los formatos del GRUPO realizan una parte de sus ventas fuera de Espafia.
Sin embargo, € grado de internacionalizacion de cada formato es muy diferente,
siendo ZARA € que més ha crecido fuera de Espafia, en términos no solo absolutos
sino también relativos.

La experiencia acumulada por € GRUPO en e desarrollo de sus redes
internacionales de tiendas, asi como la infraestructura material y humana construida
en los ultimos afios servird de plataforma para incrementar la participacion de sus
ventas fuera de Espafia, acelerar la puesta en rentabilidad de las inversiones
exteriores y potenciar el crecimiento en la generacion de recursos de todos los
formatos comerciales. Todas las areas en las que €l Grupo ya esta presente con
alguno de sus formatos podrian ser un objetivo futuro para la internacionalizacion
de las demés cadenas.

Crecimiento organico del GRUPO.

La principa fuente de crecimiento prevista del GRUPO serd organico: apertura de
tiendas, ampliacion de tiendas ya existentes y mejoras de €ficiencia a través de
variaciones positivas de ventas en tiendas comparables, tal y como fueron definidas
en el Capitulo 1V.

Se espera que el Grupo abraen € gercicio 2001 entre 150 y 200 tiendas, de las que
aproximadamente el 30% correspondan a aperturas en Espafia. Del total aperturas,
aproximadamente una cuarta parte se estima que serén aperturas de la cadena Zara.

Histéricamente, € origen del crecimiento del GRUPO ha sido también
fundamental mente organico, y solo una parte muy limitada del crecimiento proviene
de las adquisiciones.

Si bien no se descarta la posibilidad de adquisiciones que en e futuro permitan
aprovechar oportunidades existentes en el mercado, la prevision es que una gran
parte del crecimiento de los proximos g ercicios se deba a los factores organicos.

L anzamiento de un nuevo formato de lenceria

El GRUPO ha comenzado |os preparativos para €l lanzamiento de un nuevo formato
de distribucion de moda que es previsible se realice a partir de la segunda mitad del
gercicio 2001. Su nombre comercial seréd Oysho, y sus principales rasgos son los
siguientes:

Enfocada al mismo cliente objetivo a que se dirige ZARA: mujer urbana de
entre 18 y 35 afios.
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Ofrecera producto de calidad media-alta y precio medio-bgjo en diferentes
categorias de producto: ropa intima, prenda interior, ropa de noche, prendas de
bafio, accesorios, cosmética, etc.

Est4 previsto que opere a nivel internacional, centrada fundamentalmente en
Europa.

Utilizara sus propias marcas y rétulos de tienda.

Est4 previsto que en el gjercicio 2001 se abran entre 12 y 20 tiendas de este nuevo formato,
en Espaniay Portugal. En funcion del resultado comercial y econdmico de dichas aperturas
se disefiara un Plan de negocio para |os proximos gjercicios.

V11.2.2 Politica de inversiones

Este apartado ha de leerse conjuntamente con la informacion incluida en € apartado 1V.5.2
del Folleto relativo alas inversiones en curso.

Con €l objetivo de consolidar y profundizar en el crecimiento y expansion internaciona del
GRUPO INDITEX, la direccion de la Compafiia ha elaborado un plan de inversiones para
los proximos gjercicios. No obstante, existe un especia grado de incertidumbre sobre la
cuantia de dichas inversiones, debido a los siguientes factores:

El GRUPO crece fundamentalmente abriendo tiendas. Pese a que los planes de negocio
de INDITEX se basen por tanto en un niUmero determinado de aperturas, la posibilidad
de que se lleven a cabo depende de que existan las oportunidades inmobiliarias
adecuadas a los requisitos exigidos por el GRUPO (tamafio, legislacion, etc).

La negociacion de contratos inmobiliarios incluyen diferentes modalidades econdmicas,
que a su vez varian dependiendo de las regulaciones legales de los paises en los que se
pretenden abrir dichas tiendas. Asi, la obtencion de algunos contratos de alquiler puede
requerir inversiones en concepto de “llave de acceso” (key money), cuyo sentido
econdémico es remunerar a anterior titular de un contrato de alquiler de la diferencia
entre el valor actual de las rentas comprometidas y € valor de mercado de las mismas.
En este caso, la inversion puede ser sustanciamente mayor a la que requeriria un
alquiler convencional entre propietario e inquilino.

En otras ocasiones, se satisfacen indemnizaciones por abandono de locales comerciales,
0 rentas anticipadas que € propietario de un local puede exigir a cambio de rentas
periddicas futuras inferiores a las de mercado. Tanto en este caso como en € anterior,
lainversion superatambién a contrato de alquiler convencional.

Por otra parte, algunos propietarios asumen la remodelacion estructural del edificio en

el que se va a instalar una tienda, mientras que otros degjan caer e peso de dicha
inversion en e nuevo inquilino, normalmente a cambio de una renta mas baja durante
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un periodo de varios afos. Uno u otro caso suponen diferencias de inversion
significativas para incorporar €l local en cuestion alared de tiendas del GRUPO.

Por Ultimo, debe considerarse que en ocasiones la disponibilidad de un local comercial
est4 supeditada a la adquisicion de la propiedad del inmueble, y la politica del GRUPO
puede aconsgjar estas adquisiciones cuando la localizacion y la rentabilidad esperada lo
justifican. La adquisicion de la propiedad de un local supone una mayor inversion que
el dquiler.

En estas circunstancias, la estimacién de las inversiones esta sujeta a un grado de
incertidumbre mayor que en otros sectores, por |o que la estimacion que a continuacion se
facilita debe entenderse en este contexto.

En e periodo 2001-2003, € plan de negocio contempla unas inversiones totales de
aproximadamente 215.000 millones de pesetas (1.292 millones de euros), con la
distribucion que se indica a continuacion:

DESGLOSE DE LAS INVERSIONES PREVISTAS EN EL PERIODO 2001-2003

Millones de Pesetas
Concepto 2001 2002 2003 TOTAL
Inmovilizaciones inmateriales 10.000 13.000 15.000 38.000
Inmovilizaciones materiales 45.000 50.000 60.000 155.000
Inmovilizado financiero 2.000 3.000 5.000 10.000
Otros 3.000 4.000 5.000 12.000
Total 60.000 70.000 85.000 215.000

Aproximadamente, entre el 70% y e 80% de dichas inversiones se refieren ala apertura de
nuevas tiendas y a la reforma de las ya existentes. El resto de las inversiones se destinarén
alos centros logisticos y a otros activos. Como ya se ha explicado, las inversiones reales
podrian diferir de las reflejadas en el cuadro anterior.

V11.2.3 Per spectivas de resultados

Sujeto a lo indicado en €l apartado VI1.2.0. anterior, INDITEX espera seguir obteniendo
beneficios en los proximos gercicios, tanto a nivel individual como consolidado. El nivel
de los beneficios vendra determinado fundamentalmente por e desarrollo y éxito de la
estrategia descrita, que debe concretarse en aumento de ventas en tiendas comparables,
dilucién de costes fijos y aumento del reconocimiento y la notoriedad de las marcas con las
gue opera el Grupo o0 gue estén previsto lanzarse proximamente.
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En este sentido, el Plan de negocio del GRUPO contempla que el peso especifico de las
cadenas diferentes a ZARA crezca por encima de la media del GRUPO, de modo que su
peso especifico, tanto en los ingresos consolidados como en términos de aportacion al
beneficio consolidado aumente varios puntos porcentual es debido a las razones siguientes:

Menor tamanio de partida, que facilita un crecimiento superior a del formato
principal, y en ese crecimiento los formatos més jovenes tendran més posibilidades
de mejorar sus resultados.

Infraestructura del Grupo: La posibilidad que tendrén todos los formatos de utilizar
lainfraestructuray experiencia de ZARA en su crecimiento internacional.

En cuanto a la distribucion geogréfica de los negocios, la Direccion del emisor estima que
en los préximos afios se producira una disminucién de la participaciéon de Espafia tanto en
los ingresos consolidados como en la aportacion a beneficio. El area que ganaria mayor
peso especifico seria fundamentalmente el resto de Europay, en menor medida, Américay
el resto del mundo.

Por ultimo, se estima que en los proximos tres g ercicios se produzca un ligero aumento del
peso especifico de las ventas a través de franquicias respecto a total, debido a la rapidez
con la que este modelo de expansion permite abrir tiendas en ciertos mercados en los que
en la actualidad no se cuenta con presencia.

VIl 2.4 Politica de dividendos

En gercicios anteriores la Sociedad ha repartido dividendos a sus accionistas (ver apartado
[11.5 del Folleto).

En los proximos gercicios € reparto de dividendos estara en funcion del cumplimiento del
plan de negocio de la Sociedad. El reparto de dividendos sera propuesto por € Consgjo de
Administracion, y estara sujeto a la aprobacion por la Junta General Ordinaria de
Accionistas. La intencidn es que, s no existen circunstancias diferentes a las actuales, €l
Consgjo de Administracion de la Sociedad proponga a la Junta General Ordinaria de
Accionista a celebrarse en 2002 €l reparto de en torno a 20% de los beneficios netos
consolidados que se generen en e gjercicio 2001.

L as acciones objeto de la Oferta Publica, al igual que las demas acciones que componen €
capital social, gozaran del derecho a participar en el reparto de dividendos que, en su caso,
se acuerde con cargo a los resultados del gercicio comprendido entre el 1 de febrero de
2001y el 31 de enero de 2002.
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VII. 2.5 Estructura financiera y de endeudamiento

El Capitulo V ofrece toda la informacion relevante sobre la estructura financiera del
GRUPO, su endeudamiento y la estructura de generacion de margenes 'y flujos de cgja. Las
sociedades del GRUPO no disponen de cierres contables posteriores a los ali analizados,
pero no se ha producido ninglin hecho que haga pensar en ninglin cambio de la estructura
financiera diferente al propio de la estacionalidad del negocio.

En Madrid, a 27 de abril de 2001

D. José M2 Castellano Rios D. Antonio Abril Abadin
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CARACTERISTICASDE LOSVALORESOBJETO DE LA OFERTA'Y DEL
PROCEDIMIENTO PREVISTO PARA SU COLOCACION Y ADJUDICACION
ENTRE INVERSORES

INTRODUCCION

El presente documento ha sido elaborado conforme a lo previsto en € articulo 22 del Red
Decreto 291/1992, de 27 de marzo, modificado por € Real Decreto 2590/1998, de 7 de
diciembre, y constituye un mero resumen del contenido del Folleto Informativo Completo (en
adelante, e “Folleto”) de la Oferta Plblica de Venta (en adelante, 1a “ Oferta’) de acciones de
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, SA. (en adelante, “INDITEX” o la “Sociedad”),
registrado en la Comision Naciona del Mercado de Vaores (en adelante, la “CNMV”) con
fecha 27 de abril de 2001.

CONSIDERACIONES ESPECIFICAS SOBRE LA OFERTA

A la fecha de registro del Folleto, € capital socid de INDITEX es de 93.499.560 euros
(equivalente a 15.557 millones de pesetas), dividido en 623.330.400 acciones de 0,15 euros de
valor nomina cada una de éllas. El capital socid se halla integramente suscrito y desembolsado.
Todas las acciones estén integradas en una Unica clase y serie, que confieren idénticos derechos
econdémicos y politicos a sus titulares.

Per sonas o entidades querealizan la Oferta

La Oferta larediza INDITEX, actuando en nombre y por cuenta de los accionistas que se han
adherido ala Oferta D. Amancio Ortega Gaona, Dfia. Rosalia Mera Goyenechea, Dfia. Dolores
Ortega Renedo, Diia. Sandra Ortega Mera, Dfia. Primitiva Renedo Oliveros, Dfia. Marta Ortega
Pérez, Dfia. Josefa Ortega Gaona, D. José Maria Castellano Rios y D. Juan Carlos Rodriguez
Cebrian (en adelante, los “ Oferentes), , en lo que se refiere alos Tramos Minorista, Ingtitucional
Espaiol e Internacional, y en nombre y por cuenta propia por lo que respecta ad Tramo de
Empleados.

Entidad emisoray valores objeto de la Oferta

El emisor de los valores objeto de la Oferta es INDITEX., con domicilio socia en Avenidade la
Diputacion, Edificio Inditex, Arteixo, A Corufia, y con Cadigo de Identificacion Fisca (C.1.F.)
A-15075062.

Las acciones objeto de la Oferta son acciones ordinarias de INDITEX, de quince céntimos de
euro (0,15 euros) de valor nominal cada una (equivalente aproximadamente a veinticinco (25)
pesetas), representadas por medio de anotaciones en cuenta e inscritas en los correspondientes
registros contables a cargo del SCLV y de sus entidades adheridas. Las acciones gozan de
plenos derechos politicos y econdmicos, perteneciendo a la misma clase, sin que existan
acciones privilegiadas, y se halan libres de cargas y gravamenes.

Volumen dela Oferta

El nmero iniciad de acciones objeto de la Oferta es de 141.430.957, lo que representa un
22,69% del capital socia de INDITEX, ampliable hasta 162.645.600 acciones, |0 que representa
un 26,09% del capital social de INDITEX, en € supuesto de que las Entidades Coordinadoras
Globales de la Oferta gerciten la opcién de compra o “green shoe” que los Oferentes tienen
previsto otorgar en relacion con e Tramo Ingtitucional Espafiol y e Tramo Internacional sobre
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las 21.214.643 acciones objeto de la misma, a la que se hace referencia en € apartado 11.10.1.4
del Folleto.

Destinatarios de la Oferta

La Oferta consta de cuatro tramos: Tramo Minorista, Tramo de Empleados, Tramo Institucional
Espafiol y Tramo Internacional.

Destinatarios Accior;?ézgﬂzlsmente Porc:gé%g;ogfrggégtsal de
Tramo Minorista 63.063.583 44,59%
Tramo de Empleados 4.986.643 3,53%
Tramo institucional espariol 18.345.183 12,97%
Tramo Internacional 55.035.548 38,91%

Los Mandatos y Solicitudes de Compra presentados en € Tramo Minorista deben tener un
importe minimo de 1.202,02 euros (200.000 pesetas) y un importe maximo de 60.101,21 euros
(20 millones de pesetas). En & Tramo de Empleados e importe minimo sera de 1.202,02 euros
(200.000 pesetas) y € importe maximo sera de 30.050,60 euros (5 millones de pesetas). En €
Tramo Institucional, las Entidades Aseguradoras no podréan admitir propuestas de compra por
un importe inferior a 60.101,21 euros (10 millones de pesetas).

Calendario dela Ofertaen los Tramos Minoristay de Empleados

()  Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra: del 7 de mayo de 2001 alas 8:30 horas
a 14 de mayo de 2001 alas 14:00 horas.

(i)  Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra: del 7 de mayo de 2001 a las 8:30 horas
a 17 de mayo alas 14:00 horas (paralos Mandatos de Compra del Tramo de Empleados)
y a 18 de mayo de 2001 a las 14:00 horas (para los Mandatos de Compra del Tramo
Minorista).

(i)  Fijacion del Precio Maximo Minorista de la Oferta 14 de mayo de 2001.

(iv) Periodo de Oferta Publica Formulacion y recepcion de Solicitudes de Compra
exclusvamente en e Tramo Minorista: del 15 de mayo de 2001 a las 8:30 horas hasta €l
18 de mayo de 2001 alas 14:00 horas.

(v)  Fijacion del Precio Minorista de la Ofertay del Precio de Venta a Empleados y préctica,
en su caso, del prorrateo en los Tramos Minoristay de Empleados: 21 de mayo.

(vi) Fechade Operacion: 22 de mayo de 2001.
(vii)  Admision anegociacion oficid: prevista parae 23 de mayo de 2001.
(viii) Liquidacion de la Oferta: 25 de mayo de 2001.

Precio de las acciones
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Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacion de sus
peticiones de compra, INDITEX, de comin acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales,
ha establecido una banda de precios INDICATIVA Y NO VINCULANTE para las acciones de
INDITEX objeto de la Oferta (la “Banda de Precios’) entre 13,50 euros y 14,90 euros
(aproximadamente 2.246 pesetas y 2.479 pesetas, respectivamente) por accion.

La citada Banda de Precios implica asignar a INDITEX una capitalizacion bursatil o vaor de
mercado de latotaidad de sus acciones de entre 8.415 millones de euros (1.400.131 millones de
pesetas) y 9.288 millones de euros (1.545.330 millones de pesetas), aproximadamente.

En términos de PER, tomando como base € beneficio en base consolidada correspondiente a
gercicio que empieza € 1 de febrero de 2000 y finaliza € 31 de enero de 2001, dicha
capitalizacion bursétil supone un PER 2000 de entre 32,46 y 35,83.

Se hace congtar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por INDITEX, de comin
acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, sin que exista un experto independiente que
asuma responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de INDITEX resultante de dicha
Banda de Precios.

Los precios definitivos de las acciones objeto de la Oferta no estaran necesariamente dentro de
lareferida Banda de Precios.

El Precio Instituciona de la Oferta sera fijado por INDITEX, de comin acuerdo con las
Entidades Coordinadoras Globales, € 21 de mayo de 2001, una vez findlizado € Periodo de
Oferta Pdblicaen & Tramo Minoristay € Periodo de Prospeccion de la Demanda de los Tramos
Instituciondes, tras evaluar € volumen y calidad de la demanday la situacion de los mercados.
El Precio Institucional de la Oferta podré ser superior d Precio Minorista de la Oferta

El Precio Minorista de la Oferta serd e menor de los siguientes precios:. (i) € Precio Méximo
Minoristay (ii) € Precio Instituciona de la Oferta

El Precio de Ventaa Empleados sera € Precio Minorista de la Oferta con un descuento del 10%
(redondeado por exceso o por defecto a céntimo de euro mas cercano).

Provision de fondos

Las entidades receptoras de los Mandatos y Solicitudes de Compra podran exigir a los
peticionarios provision de fondos para asegurar € pago del precio de las acciones, y deberan
devolver atales peticionarios la provision de fondos correspondiente, libre de cualquier gasto o
comisién, con fecha valor no més tarde del dia habil siguiente de producirse la anulacién o
revocacion dd Mandato de Compra (o la anulacién de la Salicitud de Compra, en € Tramo
Minorista), & desistimiento por INDITEX de continuar la Oferta, la revocacion automética de la
Oferta Plblica o la adjudicacion a peticionario de un nimero de acciones inferior a solicitado en
caso de prorrateo.

Prorrateo

En caso de exceso de demanda en los Tramos Minorista y de Empleados, las peticiones de
compra de acciones se someterdn a prorrateo, de conformidad con lo dispuesto en € Folleto
Informativo. En @ Tramo Minorista, tendran preferencia en la adjudicacion los Mandatos de
Compra no revocados formulados entre los dias 7 y 14 de mayo de 2001 respecto de las
Solicitudes de Compra cursadas entre los dias 15 y 18 de mayo de 2001.
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Desistimiento y revocacion de la Oferta

INDITEX, ante e cambio anormal de las condiciones de mercado u otra causa relevante, podra
desigtir de la Oferta en cualquier momento anterior a dia 15 de mayo de 2001, fecha de
comienzo del Periodo de Oferta Plblica en e Tramo Minorista. Asimismo, la Oferta quedara
autométicamente revocada en caso de fata de acuerdo entre INDITEX y las Entidades
Coordinadoras Globales para la fijacion de los Precios de la Oferta, fata de firma de los
Contratos de Aseguramiento de los distintos Tramos o su resolucidn por |as causas previstas en
los mismos, cuando exista una decision judicial o administrativa que conlleve dicha revocacion
o, finAmente, en & supuesto de que las acciones de INDITEX no queden admitidas a
negociacion llegado € 4 de junio de 2001. El desistimiento y la revocacién automética, de
producirse, afectara atodos los Tramos de la Oferta.

Solicitud de Admision a Cotizacion

Las acciones objeto de la Oferta, a igua que € resto de las acciones de INDITEX no estén
actualmente admitidas a negociacion oficial en ninguna Bolsa de Valores. No obstante, se
solicitard la admisién a cotizacion de latotalidad de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de
Vaores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, asi como su negociacion através del Sistema
de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo). Se prevé que las acciones comiencen a
cotizar en las Bolsas de Valores espafiolas € dia 23 de mayo de 2001.

FINALIDAD DE LA OPERACION

La presente Oferta se lleva a cabo con € fin de ampliar la base accionaria de INDITEX, de
modo que se consiga la difusion necesaria para la admision a negociaciéon oficia de las
acciones, y con la idea de hacer posible que @ valor de la Sociedad sea mas visible para los
mercados y la Sociedad desarrolle su actividad en unas condiciones de mayor exigencia
respecto de la comunidad inversora

BREVE DESCRIPCION DE LAS PRINCIPALES ACTIVIDADES DEL GRUPO
INDITEX

La actividad principa de INDITEX y de sus sociedades filides o participadas (en adelante,
conjuntamente “GRUPO INDITEX") son € disefio, fabricacidn, distribucion y venta de prendas
de vedtir, cazado y complementos para hombre, mujer y nifio, incluyendo productos de
cosmética y marroquineria. Adicionamente, algunas sociedades dd GRUPO INDITEX
desarrollan otras actividades, por eemplo, actividades de construccion o actividades
inmobiliarias, que se redizan para d GRUPO INDITEX con carécter complementario de las
actividades principales. En Capitulo 1V del Folleto describe detalladamente las actividades del
GRUPO INDITEX.

GRUPO INDITEX es un grupo internacional de distribucion de moda integrado por cinco
cadenas — ZARA, PULL & BEAR, MASSIMO DUTTI, BERSHKA y STRADIVARIUS - que
congtituyen éreas de negocio diferenciadas. A 31 de enero de 2001, € GRUPO INDITEX
disponia de 1.080 tiendas en 33 paises, de las que 908 eran tiendas en gestion propia (el 84% del
total) y 172 eran tiendas franquiciadas (el 16% dd total).

Caracteristicas principales de las cadenas:
= ZARA se cred en 1975 y fue la primera cadena creada por INDITEX. Actuamente es la

cadena que aporta un mayor volumen de ventas a Grupo. ZARA ofrece ropa, cazado y
complementos en tres secciones. Mujer, Hombre y Nifio. ZARA dispone de una estructura
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industrid integrada. De este modo, ZARA abarca todo € ciclo de negocio de la moda
(disefio, compras, produccion, logisticay venta en tienda). A 31 de enero de 2001 la cadena
tenia 449 tiendas en 29 paises, de las que 422 eran tiendas en gestion propia (el 94% del
total) y 27 eran tiendas franquiciadas (el 6% del total).

» PULL & BEAR selanz6 en 1991. Naci6 como una cadena de hombre, s bien desde 1998
ofrece también una linea para mujer. PULL & BEAR controla integramente su disefio.
PULL & BEAR carece de fabricacion propia y encarga una parte importante de su
produccién a proveedores situados en paises asi@ticos, s bien en la linea para mujer tienen
mayor importancia relativa los proveedores europeos. PULL & BEAR tiene su propio
Centro de Distribucion, s bien la distribucion fisca se redliza mediante camiones
subcontratados a una empresa externa y una cantidad menor mediante transporte aéreo. A
31 de enero de 2001 la cadena tenia 229 tiendas en 10 paises, de las que 199 eran tiendas en
gestion propia (el 86,9% del total) y 30 eran tiendas franquiciadas (el 13,1% del total).

= MASSIMO DUTTI se cred en 1981. En 1991 INDITEX adquiri6 una participacion
significativa 'y desde 1995 tiene e 100% de esta cadena. MASSIMO DUTTI es una cadena
gue ofrece ropa para hombre y mujer. MASSIMO DUTTI controla todo su disefio. No tiene
actividad productiva propia, estando la mayor parte de sus proveedores en Espafia y
Portugd. MASSIMO DUTTI dispone de su propio Centro de Didtribucién, s bien la
distribucion fisica se realiza mediante camiones subcontratados a una empresa externa, y el
envio a los destinos Igjanos, tales como México y Oriente Medio, se hace por via aérea A
31 de enero de 2001 la cadena tenia 198 tiendas en 12 paises, de las que 120 eran tiendas en
gestion propia (el 60,6% del total) y 78 eran tiendas franquiciadas (el 39,4% del total).

» BERSHKA se cred en 1998. BERSHKA es una cadena muy orientada a un publico
femenino joven. BERSHKA controla integramente su disefio. No tiene fabricacion propia,
s bien una parte importante del producto vendido se fabrica mediante un sistema de gestion
integrada de la cadena de suministro a través de talleres externos a los que se envian los
patrones para su corte y confeccion y con los que los responsables de BERSHKA trabgjan
conjuntamente en cada fase de la produccién. Tiene su propio Centro de Distribucion,
aungue la distribucion fisica se realiza mediante camiones subcontratados a una empresa
externa, y € envio alos destinos lgjanos, tales como México y Chipre, se hace por via aérea.
Al cierre del gercicio 2000 BERSHKA tenia 104 tiendas en 4 paises, de las que 102 eran
tiendas en gestion propia (el 98% del total) y 2 eran tiendas franquiciadas (el 2% dd totd)..

= STRADIVARIUS se cre6 en 1994. En 1999 INDITEX adquirio € 90,05% de esta cadena.
STRADIVARIUS ofrece ropa para un publico urbano femenino. STRADIVARIUS controla
todo su disefio. STRADIVARIUS carece de actividad productiva propia, fabricandose las
prendas en talleres externos, la mayor parte en Espafiay en Marruecos. STRADIVARIUS
opera su propio Centro de Distribucion, aunque la distribucién fisica se redliza mediante
camiones subcontratados a una empresa externa. Al cierre del gercicio 2000
STRADIVARIUS tenia 100 tiendas en 7 paises, de las de las que 65 eran tiendas en gestion
propia (el 65% del total) y 35 eran tiendas franquiciadas (el 35% ddl total).

A continuaciéon se incluye un cuadro con la aportacion de cada cadena a la cifra de negocios
consolidada en los Ultimos tres gercicios:

APORTACION DE CADA CADENA A LA CIFRA DE NEGOCIOS CONSOL IDADA
(En millones de pesetas)

CADENA 2000 % 1999 % 1998 %

ZARA 340.190 78,2% 266.785 78,8% 217.006 80,8%
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PULL & BEAR 28.724 6,6% 23.928 7,1% 21.938 8,2%
MASSIMO DUTTI 30.630 7,0% 23.985 7,1% 20.044 7,4%
BERSHKA 22.437 52% 13.653 4,0% 3.715 14%
STRADIVARIUS (*) 12.064 2,8% 4.383 1,3% _ _
OTROS (*) 1.004 0,2% 5.873 1,7% 5.962 2,2%
TOTAL 435.049 100% 338.607 100% 268.665 100%

(*) Recoge importes incluidos en la cifra de negocios consolidada que no corresponden a ninguna de las
cadenas, sino a actividades no relacionadas con el negocio principal.

PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICO-FINANCIERAS DE INDITEX Y SU
GRUPO CONSOLIDADO

A continuacion se presentan los balances de situacion consolidados d cierre de los tres Ultimos
gercicios.

GRUPO INDITEX
BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE ENERO DE 2001, 2000 Y 1999
MILLONES DE PESETAS

| 2000 | | 1999 | | 1098 |

| ACTIVO |
Activos fijos netos 224.828 188.588 147.426
Inmovilizaciones financieras 6.873 5.700 4.658
Autocartera 524 180 180
TOTAL INMOVILIZADO 232.225 194.468 152.264
FONDO DE COMERCIO 14.827 16.325 194
GASTOS A DISTRIBUIR 3.740 4.006 3.089
Existencias 40.772 31.357 26.230
Deudores y periodificaciones 25.189 21.460 13.670
Inversiones financieras temporales y tesoreria 33.921 27.365 25.233
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 99.882 80.182 65.133
TOTAL ACTIVO 350.674 294.981 220.680

| PASIVO |
Capital suscrito 15.557 15.400 15.400
Reservas 136.332 99.143 71.160
Beneficio atribuible a la Sociedad dominante 43.133 34.070 25.480

Dividendo a cuenta (200)

FONDOS PROPIOS 194.822 148.613 112.040
Intereses minoritarios 1.876 2.344 1.247
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 341 311 332
Provisiones para riesgos y gastos 3.537 3.503 2.088
Acreedores a largo plazo 38.568 48.409 30.989
Acreedores a corto plazo 111.530 91.801 73.984
TOTAL PASIVO 350.674 294.981 220.680

A continuacion se presentan las cuentas de resultados consolidadas de los tres dltimos
gercicios.
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Grupo Inditex
Cuenta de resultados en cascada de los eiercicios 2000.1999 v 1998
Datos en millones de pesetas y % sobre cifra de negocios

Var %
2000 1999 1998 00/99
Cifra de negocios 435.049 338.607 268.665 28%

Coste de ventas 212.481 164.458 133.089
Margen bruto (Gross Profit) 222.568 174.149 135.576 28%

Gross Margin 51,2% 51,4% 50,5%

Gastos operativos 135.800 105.857 81.392
Cash flow de explotacién (EBITDA) 86.768 68.292 54.184 27%

EBITDA margin 19,9% 20,2% 20,2%

Amortizaciones de inmovilizado 20.710 16.054 13.295

Amortizacion del fondo de comercio 1.740 566 92

Provisiones 1.110 2.394 614
Resultado de operaciones (EBIT) 63.208 49.278 40.183 28%

EBIT margin 14,5% 14,6% 15,0%

Carga financiera neta 2.283 929 946
Resultado ordinario (Ordinary Income) 60.925 48.349 39.237 26%

Ordinary margin 14,0% 14,3% 14,6%

Pérdidas (Beneficios) extraordinarios (444) (303) 1.137
Beneficio antes de impuestos (EBT) 61.369 48.652 38.100 26%

EBT margin 14,1% 14,4% 14,2%

Impuestos 17.790 14.338 12.660
Beneficio consolidado (Net Income before minorities) 43.579 34.314 25.440 27%

Beneficio (Pérdida) atribuido a la minoria 446 244 (40)
Beneficio del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 43.133 34.070 25 480 27%

(Net Income)
Net income margin 9,9% 10,1% 9,5%

Esta informacion es un mero extracto de los estados financieros que se incluyen en e Folleto
Informativo.

BREVE DESCRIPCION DE LA ADMINISTRACION, DIRECCION Y CONTROL DE
INDITEX

INDITEX esta administrada por un Consgjo de Administracién compuesto actualmente por diez
consgeros, de los que cinco son consgeros independientes. Dentro del Consgo de
Administracion existe una Comision Ejecutiva que desempefia la gestion de la Sociedad a més
ato nivel, asi como sendas Comisiones consultivas de Auditoria y Cumplimiento y de
Nombramientos y Retribuciones.

Con anterioridad a la Oferta, @ control de INDITEX corresponde a D. Amancio Ortega Gaona,
gue tiene una participacion total directa e indirecta del 74,73% en € capital socid de INDITEX.
Una vez completada la Oferta, D. Amancio Ortega Gaona continuara controlando
mayoritariamente INDITEX, con una participacion total directa e indirecta (asumiendo €
gercicio de laopcion de compra "green-shoe") del 61,22% en € capital socid de INDITEX.
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FACTORES DE RIESGO MAS SIGNIFICATIVOS Y CIRCUNSTANCIAS
CONDICIONANTES QUE AFECTAN O PUEDEN AFECTAR LA GENERACION
FUTURA DE BENEFICIOSDEL GRUPO INDITEX

Antes de adoptar la decisiéon de invertir en las acciones objeto de la Oferta, los inversores deben
ponderar, entre otros, los factores de riesgo y circunstancias condicionantes que afectan a la
actividad de INDITEX y su Grupo, que se resumen en € Capitulo O del Folleto. A continuacién
se describen agunos de los factores que afectan alos negocios de INDITEX y su Grupo.

1 RIESGOS ASOCIADOS AL NEGOCIO Y A LA SITUACION FINANCIERA DE
GRUPO INDITEX

11 Capacidad parareconocer y asmilar lastendencias de la moda

En opinion de INDITEX, € éxito de su negocio reside en la capacidad para reconocer y asimilar
los constantes cambios en |las tendencias de la moda y para disefiar y fabricar en cada momento
nuevos model 0s que sean atractivos.

INDITEX pretende aprovechar su modelo de negocio flexible para anticipar 1os cambios que
pudieran producirse durante el desarrollo de las campafias y para reaccionar y adaptarse a ellos
con nuevos productos. Sin embargo, es posible que INDITEX no logre reconocer los cambios
en las preferencias de los consumidores 0 no consiga vender 1os productos ya fabricados, 1o que
podria tener un efecto negativo en los resultados operativos durante un periodo de tiempo
determinado. Ademés, € prestigio de las marcas propiedad de INDITEX podria deteriorarse s
los consumidores llegan a convencimiento de que la falta de adaptacion a los cambios implica
que INDITEX no vaya a ofrecer la Gltima moda.

12 Crecimiento del nimer o de tiendas

Desde € 31 de enero de 1999 hasta € 31 de enero de 2001, GRUPO INDITEX abri6 332
nuevas tiendas (263 tiendas de gestion propia y 69 tiendas en régimen de franquicia) e
incrementd € espacio en tienda dedicado a venta de 320.500 metros cuadrados a 536.600
metros cuadrados. A efectos indicativos, € coste medio aproximado de apertura de una nueva
tienda ZARA en un local de aquiler se sitta entre los 250 y los 300 millones de pesetas, y €
nimero medio de empleados en unatienda ZARA es de aproximadamente 40 personas.

Los resultados operativos futuros dependerén, entre otros factores, de la capacidad para abrir
nuevas tiendas y aumentar las ventas en las tiendas ya existentes, gestionando las tiendas de
manera rentable. La capacidad del GRUPO INDITEX para continuar abriendo nuevas tiendas
depende de la capacidad para encontrar locales que estén proximos a las tiendas existentes para
posibles ampliaciones de |as tiendas, de la capacidad para negociar contratos de arrendamiento o
compra de locales para las nuevas tiendas que sean razonables en términos de mercado, de la
capacidad para acometer proyectos de construccion y remodelacion para las tiendas, de la
capacidad de atraer, contratar y formar persona cualificado, y de la capacidad de gestionar €
proceso de expansion. Las inversiones destinadas a la apertura de nuevas tiendas pueden
deteriorar los mérgenes de GRUPO INDITEX hasta que dichas nuevas inversiones acancen su
periodo de maduracién. En consecuencia, INDITEX no puede asegurar que este crecimiento del
nimero de tiendas produzca un aumento de la rentabilidad o que € ritmo de crecimiento se
mantenga en |os proximos gercicios.

1.3 Expansion Internacional
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GRUPO INDITEX ha pasado de estar presente en 21 paises a 31 de enero de 1999 a estar
presente en 33 paises a 31 de enero de 2001. En los gercicios 1998 a 2000 se han abierto 332
tiendas, de las cuaes cas 129 han sido aperturas en e extranjero. En el caso concreto de Zara,
las ventas en tiendas en Espaiia representaron un 41% del tota en e gercicio 2000, mientras
gue las ventas en tiendas en € extranjero representaron un 59%, en su mayoria en Europa.

Por otra parte, de las 332 nuevas tiendas, 263 son tiendas en gestion propia y 69 son
franquiciadas. La politica de expansion internacional se basa en utilizar e modelo de tiendas en
gestion propia como norma general, recurriendo selectivamente a la expansion a través de
franquicias en aquellos mercados que, por sus peculiares circunstancias de indole regulatoria o
cultural, asi lo aconsgjen. Las ventas a franquiciados acanzaron un 5,9% del total de las ventas
netas en € gercicio 2000, frente a 3,8% dd total de las ventas netas consolidadas en €
gercicio 1998. En este sentido, debe tenerse en cuenta que la apertura de tiendas franquiciadas
gporta un menor nivel porcentual de margen bruto respecto de la cifra de negocios, ya que €
precio de venta a franquiciado es inferior a precio de venta a publico. En consecuencia, €
incremento de las ventas a franquiciados tiene un impacto negativo sobre e margen bruto.

Los acuerdos de joint-venture suscritos por INDITEX siempre establecen la necesidad de
cooperacion con los socios locales para @ desarrollo de estrategias de negocio. Si se produjeran
desacuerdos con agun socio en un determinado pais, los planes de expansion en dicho pais
podrian verse afectados.

Finamente, la expansién internacional conlleva una exposicion a riesgos de tipo palitico,
econdémico o regulatorio, incluyendo variaciones de los tipo de cambio, diferencias culturales o
de idioma, barreras comerciales, régimen y tramites aduaneros, politicas de expropiacion,
fiscalidad extranjera e inestabilidad politica y econébmica. En caso de que INDITEX no fuera
capaz de conseguir gestionar la expansion internacional de manera efectiva, la Situacion
financiera y los resultados operativos del GRUPO INDITEX podrian verse afectados
negativamente.

14 Aprovisionamiento, fabricacién y distribucién

Un porcentge relevante de las compras que redliza INDITEX proviene de Europay Asia. En €
caso concreto de Zara, un 45% de las compras de tgido proviene de COMDITEL, SA.,
paticipada a 100% por INDITEX, y el restante 55% proviene de empresas proveedoras
Situadas en Europa (95%), Asia (4%) y Centroamérica (1%).

Los productos que vende e GRUPO INDITEX se fabrican 0 provienen principamente de
Espafia, Portugal y algunos paises europeos. Por [0 que respecta a los talleres externos utilizados
por & Grupo en € cosido de las prendas, € 96% de los mismos se encuentran ubicados en
Espafia y Portugal. La concentracion de taes talleres y proveedores implica una mayor
exposicion alas condiciones econdmicas, posible saturacion de la capacidad productiva, paros o
desastres naturales que se puedan producir en dichas regiones. Ademas, € incumplimiento de
las normas y/o conductas éticas en materia laboral por parte de los proveedores y fabricantes en
dichos paises, podria tener un efecto negativo en e prestigio internacional de GRUPO
INDITEX. Recientemente INDITEX ha aprobado la implantacion de un codigo ético de
conducta que afecta, entre otras, a las relaciones de GRUPO INDITEX con sus proveedores y
fabricantes (ver apartado VI1.1.5 del Folleto), aunque ello no asegura que éstos vayan a actuar
siempre de manera ética.

Ademas, un incremento de los salarios en dichos paises podria implicar un aumento de los
costes de produccién y una disminucion de los margenes operativos, |0 que podria entrafiar 1a
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necesidad para é GRUPO INDITEX de buscar nuevas regiones para la fabricacion de sus
productos.

Respecto de la distribucién de los productos, cada cadena -ZARA, PULL & BEAR, MASSIMO
DUTTI, BERSHKA y STRADIVARIUS- tiene su propio centro de distribucion desde donde se
centraliza €l envio de los productos a las tiendas. El centro de distribucion més importante es e
de ZARA, stuado en Arteixo, A Coruiia, que mueve en temporada aproximadamente 2,5
millones de unidades por semana, situandose e stock medio en amacén entre 6 y 10 millones
de prendas. Esto supone una ata concentracion de productos en dichos centros, especiamente al
inicio de las temporadas. Cuaquier interrupcion importante en e funcionamiento de las
actividades de los centros de distribucion puede ocasionar problemas logisticos y retrasos en la
distribucion de los productos a las tiendas. A efectos indicativos, s se produjera un siniestro en
el centro de distribucion de ZARA que afectara a la totalidad de las prendas amacenadas en €
mismo, y asumiendo un stock de 8 millones de prendas, € quebranto econémico directo
derivado de la destruccion de dichas prendas ascenderia a aproximadamente 15.000 millones de
pesetas. Para evitar este tipo de situaciones INDITEX ha establecido medidas de seguridad y ha
suscrito pélizas de seguro para cubrir los dafios materiales que se pudieran producir en los
centros de distribucion, € lucro cesante que originaria la interrupcion de las actividades de los
mismos'y las responsabilidades derivadas para INDITEX de eventuales siniestros.

15 Per sonal

INDITEX considera que parte del éxito que ha alcanzado e modelo de negocio puede atribuirse
a la capacidades profesionales y a esfuerzo desarrollado por los directivos del GRUPO
INDITEX. En € supuesto de que alguno de sus principaes directivos dejara de prestar servicios
para el GRUPO INDITEX, los negocios y las perspectivas de negocio podrian verse afectados
negativamente.

Respecto dd co-fundador y Presidente, D. Amancio Ortega Gaona, no hay ninguna prevision de
gue vaya a cesar en sus funciones ni hay ninguna restriccion de edad en los Estatutos de la
Sociedad ni en & Reglamento del Consgjo para su continuidad en e cargo. Adicionalmente, ha
firmado un compromiso de no competencia durante cinco (5) afios (segun se indica en €
apartado V1.11 del Folleto) y ha asumido un compromiso de no transmision de acciones, con
ciertas excepciones, por un periodo de trescientos sesenta (360) dias desde la admision a
negociacion en Bolsa de las acciones (segiin se indica en € apartado 11.12.3 (v)). S en € futuro
D. Amancio Ortega Gaona dejara de prestar funciones gecutivas, ello podria tener un efecto
negativo para INDITEX.

Ademas, INDITEX estima que € éxito que ha acanzado e modelo de negocio empleado
depende de la capacidad para atraer, motivar y retener a los empleados responsables del disefio
y fabricacion de los productos. En € supuesto de que alguno de estos responsables abandonen €
GRUPO INDITEX sin posibilidad de ser sustituidos adecuadamente, 10s resultados operativos y
laimagen de mercado de INDITEX podrian verse afectados negativamente.

16 Estacionalidad y rebajas

Las ventas del GRUPO INDITEX estén sujetas a cierto grado de estacionalidad. En los tres
ultimos gercicios, aproximadamente e 60% de las ventas tuvo lugar durante la campafia de
invierno (3°y 4° trimestre del gercicio) y aproximadamente e 40% de las ventas se registraron
en la campafia de verano (1° y 2° trimestre del gercicio). Una disminucion de las ventas de las
colecciones de otofio e invierno podria afectar de manera negativa a la situacion financieray a
los resultados operativos.
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Por otra parte, en € caso de Zara, para cada campafia, entre € 15% y e 20% de las ventas se
producen durante los periodos de rebgjas. En estos periodo € precio de venta de los productos
es menor del habitua, lo que tiene un impacto negativo sobre € margen bruto en dichos
periodos.

17 Zara como la cadena masimportante del GRUPO INDITEX

En € gercicio 2000, la cadena Zara representaba un 78,2% de las ventas totales del Grupo,
frente a un 80,8% en & gercicio 1998, y un 86,3% del resultado ordinario antes de costes
financieros e impuestos (EBIT), frente aun 80,8% en € gercicio 1998. Ademés, cuenta con 449
tiendas, un 42% de las tiendas totales del Grupo a 31 de enero de 2001.

Si bien en los ultimos afios € resto de cadenas han incrementado su peso, en la actuaidad Zara
sigue siendo la cadena mas importante ded GRUPO INDITEX. En caso de que los consumidores
gue compran productos de Zara de manera habitual cambien sus preferencias y empiecen a
comprar los productos de otras empresas competidoras de Zara, ello podria tener un efecto
negativo en los resultados operativos y en la situacion financiera del GRUPO INDITEX.

2. RIESGOS ASOCIADOS A LA ESTRATEGIA Y A LOS MERCADOS
21 Competencia

La industria de la ropa y los complementos es altamente competitiva. La competencia en esta
industria puede aumentar como consecuencia de la existencia de pocas barreras de entrada. Las
distintas cadenas ddd GRUPO INDITEX compiten con grandes almacenes locales, nacionales e
internacionales, boutiques y cadenas de moda, asi como empresas de venta por catdlogo o venta
através de Internet. Asimismo, es posible que en algunos casos las propias cadenas del GRUPO
INDITEX compitan entre si por un mismo perfil de cliente. La concurrencia no se manifiesta
Unicamente en las ventas sino también en la competencia para lograr los mejores locales
comerciales, y los términos mas favorables en los contratos de compra o arrendamiento de los
mismos. Un aumento de la competencia podria presionar los precios a la bgja y dar como
consecuencia una disminucién de la cuota de mercado de INDITEX, lo que podria afectar
negativamente a la situacion financieray alos resultados operativos.

2.2 Gasto realizado por los consumidores

Las preferencias y los patrones de gasto de los consumidores, asi como las condiciones
economicas de los distintos mercados donde esta presente INDITEX, pueden diferir o variar en
el tiempo. INDITEX no puede asegurar que € crecimiento en ingresos y beneficios que ha
registrado en gercicios pasados pueda mantenerse en e futuro, particularmente s las ventas se
estabilizan o disminuyen.

2.3 L anzamiento de nuevas lineas de productos y nuevas cadenas

Parte de la estrategia de INDITEX consiste en lanzar nuevas lineas de productos y nuevas
cadenas. Por gemplo, INDITEX tiene previsto lanzar en € segundo semestre del gercicio 2001
una nueva cadena de lenceria, ropa interior y prendas de bafio de dta cdidad y moda
denominada “Oysho”. INDITEX no puede asegurar que esta nueva cadena vaya a tener éxito o
vayaaser rentable.

El lanzamiento de nuevas cadenas generadmente se caracteriza por un nivel ato de gastos de

establecimiento e inicio de actividades. INDITEX no puede asegurar que € lanzamiento de
“Oysho” o de cualquier otra nueva cadena o linea de productos que se redlice en e futuro vayaa
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generar suficientes ventas como para cubrir dichos gastos y generar flujos de cgja positivos. Por
tanto, s no se obtiene & nivel de ventas esperado, la situacion financiera y los resultados
operativos del GRUPO INDITEX podrian verse afectados negativamente.

24 Tipos de cambio

S bien la gran mayoria de las operaciones comerciades ddd GRUPO INDITEX se redizan en
euros, € 15% del gasto en aprovisionamientos se realiza en dolar americano y € 13% en divisas
de paises americanos distintas del ddlar americano, en € gercicio 2000. La utilizacion de
monedas distintas del euro implica un riesgo de cambio. INDITEX sigue una politica de cubrir
su exposicion al riesgo de cambio, no para obtener beneficios o flujos de tesoreria adicionales,
sino con e objetivo de mitigar € impacto gque las variaciones de las divisas puedan tener sobre
los flujos monetarios. Si bien INDITEX rediza habituamente negocios de cobertura para
minimizar & riesgo de variaciones en los tipos de cambio, no puede asegurar que dicha
estrategia cubra adecuadamente las variaciones de los tipos de cambio que se puedan producir
en d futuro.

25 Propiedad industrial eintelectual

Es posible que los nombres comerciales de las cadenas y |as marcas asociadas a las mismas que
utiliza INDITEX puedan estar registradas 0 ser utilizadas por terceras personas en aquellos
paises donde INDITEX tenga intencién de comenzar a desarrollar sus actividades. En tal caso,
INDITEX tendria que adquirir los derechos correspondientes de |os terceros para poder utilizar
los nombres comerciaes de las cadenas 0 sus marcas asociadas. S no fuera posible, €lo podria
impedir la entrada del GRUPO INDITEX en dichos paises.

INDITEX ha venido registrando los nombres comerciales, las marcas y los demés signos
distintivos de sus productos a nivel mundia. Sin embargo, no se puede asegurar que las
gestiones que se han llevado a cabo para € registro y proteccion de las marcas y demas
derechos de propiedad industrial vayan a ser suficientes para evitar la imitacion y copia de los
productos por parte de terceras personas. La imitacion de los productos y dd etilo de las
tiendas que puedan redlizar los competidores, podria afectar a prestigio e imagen de INDITEX
y tener un efecto negativo en la situacion financieray |os resultados operativos.

Por otra parte, s INDITEX se viera incursa en reclamaciones o litigios por conflictos de
derechos de propiedad intelectual de terceras personas sobre modelos de prendas de vestir o
cazado, ello podria dar lugar a incurrir en gastos, con los consiguientes efectos negativos en la
imagen y prestigio de INDITEX.

2.6 Litigios

Existe una serie de litigios interpuestos contra INDITEX y/o determinadas sociedades de su
Grupo, o0 en los que e GRUPO INDITEX tiene interés directo, los cuales se detallan en €
apartado 1V.3.6 siguiente. Algunos, como los relacionados con la transmision de diversas
parcelas en e Poligono Industria de Sabon, con la concesidn de la licencia para la realizacion
de obras de ampliacion en & Centro de Distribucion de Arteixo, A Corufia, y las denuncias
presentadas en la Audiencia Naciona han sido interpuestos por € mismo demandante o por
personas relacionadas con €. Al tratarse de actuaciones judiciales en curso (y, en algunos casos,
en sus tramites iniciales), INDITEX no puede predecir con total seguridad € resultado de las
mismas, ni por tanto evaluar las consecuencias de la posible gecucion de una sentencia cuyo
eventual contenido se desconoce, aungue considera que no deberian prosperar. En consecuencia,
INDITEX no ha registrado ninguna provisiéon por dichos litigios, por entender que no es
previsible que los mencionados asuntos, que han sido objeto de resoluciones desfavorables para
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d demandante en diversas instancias, den lugar a un pasivo cierto o probable de importe
sgnificativo.

2.7 Euro

Todos sus programas de contabilidad y administracion de GRUPO INDITEX estan adaptados a
euro. Respecto del etiquetado de los productos en las tiendas en los paises participantes del
euro, INDITEX tiene intencion de implantar un sistema de etiquetado en destino por pais, donde
Unicamente aparecera € precio en euros (y en la moneda local durante el periodo de transicion)
en dicho pais, desapareciendo asi € actual etiquetado multimoneda. Dicho sistema ya ha sido
desarrollado y ya estd siendo utilizado en algunos paises.

3. RIESGOS ASOCIADOS A LA ESTRUCTURA DEL ACCIONARIADO EN
INDITEX

31 Principales accionistas de INDITEX

Antes de la Oferta, € control de INDITEX corresponde a D. Amancio Ortega Gaona, que tiene
una participacion total del 74,73% (una participacion directa del 15,44% y una participacion
indirecta del 59,29% a través de GARTLER, S.L., sociedad en la que ostenta una participacion
del 100%). Una vez completada la Oferta, D. Amancio Ortega Gaona continuara controlando
mayoritariamente INDITEX, con una participacion tota del 61,22% (una participacion directa
dd 193% y una participacion indirecta dd 59,29% a través de GARTLER, S.L.).
Consecuentemente, D. Amancio Ortega Gaona tendra una importante capacidad de decision en
los temas que hayan de ser aprobados por la Junta Genera, incluyendo la aprobacion de
dividendos, los cambios en € capitd socid, la eleccion de los miembros del Consgo de
Administracion, la modificacion de los Estatutos Socides, asi como fusiones y otras
operaciones societarias de relevancia para la Sociedad.

32 Operacionesvinculadas

INDITEX y alguna de las sociedades de su Grupo han venido realizando diversas transacciones
con aguno de sus accionistas significativos o con sociedades controladas por éstos (ver
apartado VI1.2.2 del Folleto). En d gercicio 2000 € importe total de dichas operaciones
vinculadas ha ascendido a 2.526 millones de pesetas, incluyendo la compra por pate de
INDITEX de 706.600 acciones de INDITEX titularidad de D. Amancio Ortega Gaona, a un
precio de compra de 2,93 euros por accion, para atender los compromisos del plan de opciones
sobre acciones en favor de directivos establecido en 1998 (ver apartado V1.2.3.2).

En € futuro es probable que INDITEX o alguna de las sociedades de su Grupo siga realizando
operaciones relacionadas con la construccion y operaciones de tipo inmobiliario con aguno de
sus accionistas significativos o con sociedades controladas por éstos.

4, RIESGOS ASOCIADOS A LA OFERTA'Y A LASACCIONES

41 Mercado para las acciones

Las acciones de INDITEX no han sido anteriormente objeto de negociacion en ningin mercado
devaoresy, por tanto, no puede asegurarse que las acciones vayan a cotizar a un precio igual o
similar a que se redlice la Oferta. Por otra parte, no existen garantias respecto del volumen de
contratacion que alcanzaran las acciones, ni respecto de su efectiva liquidez.

4.2 Plan de Entrega Gratuitay Tramo de Empleados
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El Plan de Entrega Gratuita se describe detaladamente en e apartado V1.9 del Folleto. Esta
previsto que la entrega de dichas acciones se produzca en un plazo de 30 dias desde e momento
en que se cumplan 4 meses desde la fecha de admisién a negociacion de las acciones de
INDITEX en las Bolsas de Vaores espafiolas. Una vez entregadas las acciones, los titulares de
esas acciones podran transmitirlas libremente.

Las acciones del Tramo de Empleados de la Oferta tienen un descuento del 10% sobre el Precio
Minorista de la Oferta (redondeado por exceso o por defecto a céntimo de euro més préximo).
A los efectos de disfrutar dicho descuento, los empleados deberdn mantener las acciones de
INDITEX adquiridas en & contexto del Tramo de Empleados de la Oferta en propiedad durante
un periodo minimo de seis (6) meses desde la fecha de su adquisicion (esto es, hasta @ 22 de
noviembre de 2001). S algun empleado vendiera las acciones antes de dicha fecha, debera
comunicarlo a la Direccion de Persond de INDITEX y reintegrar € descuento de 10%
disfrutado en la adquisicion de las acciones, todo ello sin perjuicio de las consecuencias fiscales
gue pudieran derivarse de la engenacion (véase apartado 11.15.2.1.1.1 (a). En caso de
incumplimiento de la obligacion de comunicacion, y sempre que INDITEX tuviera
conocimiento de que el empleado ha vendido total o parciamente, antes del 22 de noviembre de
2001, las acciones adquiridas en € Tramo de Empleados, le exigira la devolucion del descuento.

43 Pignoracion de las accionesttitularidad de los directivos del GRUPO INDITEX

Un total de 26 directivos del GRUPO INDITEX, asi como D. José Maria Castellano Rios,
Vicepresidente y Consgero Delegado de INDITEX, y D. Juan Carlos Rodriguez Cebrian,
Consgero y Director General de INDITEX, han asumido un compromiso de no transmision de
acciones (también conocido como lock-up) segun los términos que se describen en e apartado
11.12.3 (v) del Falleto.

Los directivos adquirieron dichas acciones a un precio de 2,93 euros por accion. En la préctica
totalidad de los casos dicha adquisicion fue objeto de financiacion a través de préstamos
concedidos por BBVA PRIVANZA BANCO, SA. y los directivos que recurrieron a
financiacion para la compra de las acciones de INDITEX pignoraron la totalidad o una parte de
sus acciones en garantia de la devolucion de dichos préstamos. Las acciones pignoradas
representan un 1,19% del capital social de INDITEX.

Es posible que una vez transcurridos los periodos de lock-up, D. José Maria Castellano Rios, D.
Juan Carlos Rodriguez Cebridn y € resto de los directivos mencionados procedan a vender
todas 0 parte de sus acciones y, en particular, esta previsto que vendan acciones en cantidad
suficiente para generar recursos para amortizar la totaidad o una parte de los préstamos.
Adicionamente, una vez admitidas a negociacion las acciones de INDITEX en las Bolsas de
Valores espafiolas, en caso de que dichas personas no cumplieran con sus obligaciones
establecidas en los mencionados contratos de préstamo, BBVA PRIVANZA BANCO, SA.
podria g ecutar la garantia pignoraticiay vender las acciones en e mercado.

_ 14 _ C:\folletos\inditex\TRIPTICO.DOC



