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Repaso a 2010
LAS PRINCIPALES MAGNITUDES REFRENDAN LA SÓLIDA EVOLUCIÓN DEL GRUPO

Los resultados que Inditex ha alcanzado en el ejercicio 2010 
muestran que el Grupo continúa su estrategia de crecimiento 
global multiformato y, lo que es más importante, son reflejo de 
la fortaleza de su modelo de negocio. 

Las ventas han experimentado durante el ejercicio un significa-
tivo crecimiento del 13%, para situarse en 12.527 millones de 
euros. Debido al fuerte crecimiento de la cifra de negocio y a 
la mayor eficiencia operativa, el EBITDA se elevó un 25%, hasta 
2.966 millones de euros. Con la mejora continua de la eficiencia 
el Grupo ha mejorado su rentabilidad: el beneficio neto creció 
un 32% hasta 1.732 millones de euros. 

Teniendo en cuenta estos hechos y las oportunidades, el capital 
ha sido empleado fundamentalmente en la expansión, refor-
zando la estrategia de crecimiento orgánico del Grupo. Este 
crecimiento ha tenido lugar añadiendo nuevas localizaciones 
comerciales de primer nivel a la red de distribución en mer-
cados con gran potencial. Entre los ejemplos más relevantes 
está, en primer lugar, la emblemática tienda de Zara en Via del 
Corso, el corazón comercial de la ciudad de Roma, que resalta 
tanto por la singularidad del edificio como por la rehabilitación 
realizada por los equipos de arquitectura y la imagen del es-
tablecimiento. Destacan igualmente las tiendas Massimo Dutti 
en los Campos Elíseos de París o Nanjing Road de Shanghai; 
Oysho y Stradivarius en la parisina Rue de Rivoli; Stradivarius 
en Paseo de Gracia, Barcelona; Uterqüe en la avenida Toison 
d’Or de Bruselas; Bershka en Corso Vittorio Emanuele II, Milán, 
o la tienda Zara Home en Piazza San Babila de esta misma 
ciudad. Son ejemplos todos ellos que por sí mismos demues-
tran la importancia que se da en la compañía a la ubicación 
estratégica de las tiendas. Los equipos de Inditex siguen centra-
dos en situarlas siempre en las mejores zonas de cada ciudad: 

si se atiende a las 20 calles comerciales más importantes del 
mundo para los operadores inmobiliarios, Zara tiene presencia 
en todas ellas, y en varias ya se están introduciendo también 
otras marcas del Grupo. 

En este mismo sentido habría que destacar la ubicación que 
Zara ha conseguido en el 666 de la Quinta Avenida de Nueva 
York, un establecimiento que se convertirá en una de las tiendas 
más emblemáticas del Grupo en el mundo. 

2010 ha sido también un año de fuerte crecimiento de la su-
perficie comercial de Inditex. El Grupo ha abierto 437 nuevas 
tiendas y cerrado el ejercicio con 5.044 establecimientos de sus 
ocho formatos en 77 países. Se han añadido más de 239.000 m2 
de nueva superficie, alcanzando a 31 de enero de 2011 un total 
que supera los 2.600.000 m2. Zara, con más de 120 aperturas, 
continúa liderando el crecimiento y representa alrededor de dos 
tercios de las ventas de Inditex. El resto de cadenas también 
han incrementado significativamente su presencia comercial en 
el ejercicio, al tiempo que han profundizado su penetración glo-
bal con múltiples entradas en nuevos mercados. Como prueba 
de la capacidad de nuestro modelo de negocio para aprovechar 
oportunidades con un enfoque global basta mencionar que sólo 
en el ejercicio 2010 el Grupo ha abierto tiendas hasta en 45 
países diferentes. 

La experiencia acumulada favorece esta capacidad para apro-
vechar oportunidades en múltiples geografías y permite un de-
sarrollo internacional muy significativo para los formatos más 
jóvenes ya desde el inicio de su actividad. En términos de ex-
pansión, Europa y Asia continúan siendo el eje prioritario al 
que se dirige el crecimiento. En el caso de Europa, continuamos 
abriendo tiendas tanto en Europa occidental como en Europa 



Hitos del año
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Julio
La Junta de Accionistas aprueba las 
cuentas anuales del Ejercicio 2009 y la 
distribución de un dividendo de 748 
millones de euros, un 14% más que el 
anterior ejercicio. 

13

31 Inditex inicia su actividad comercial en 
India con la apertura de la primera tienda 
de Zara en la capital, Delhi. Dos semanas 
después, Zara inaugura un nuevo 
establecimiento en Bombay y otro más 
en Delhi. Con la entrada en India, Inditex 
eleva a 77 los países en los que opera. 

Inditex abre en Allariz (Ourense) la 
segunda tienda en Galicia de ‘for&from’, 
su proyecto de integración laboral 
de personas con discapacidad en 
colaboración con la Confederación 
Galega de Persoas con Discapacidade 
(COGAMI). 

15

09 Pull&Bear abre su primera tienda en 
Hong Kong, en el centro comercial 
Times Square situado en el vanguardista 
distrito de Causeway Bay.

Oysho abre en París su tienda número 
400. El establecimiento situado en Rue 
de Rivoli, pleno centro de la capital 
francesa cuenta con la certificación 
europea medioambiental BREEAM. 

03
Junio

Stradivarius abre su tienda ‘flagship’ en 
Francia en la Rue de Rivoli, en el centro 
histórico y comercial de París.

22
MAyo

26 La revisión anual de FTSE Group 
mantiene a Inditex como miembro del 
FTSE4Good Index, índice bursátil de 
inversión responsable que analiza a las 
empresas según el cumplimento de 
los criterios de responsabilidad social, 
económica y medioambiental. 

05 Zara Home lanza una nueva colección 
para recién nacidos. La línea New 
Baby Collection está formada por 
una cuidada selección de ropa, textil, 
accesorios y peluches. 

Abril

25 Uterqüe abre una tienda emblemática 
en el corazón de Estambul: la avenida 
Tesvikiye, en el barrio de Nisantasi. Se 
trata de la segunda tienda de Uterqüe 
en Turquía.

16 Zara, Pull & Bear, Bershka y Stradivarius 
abren sus primeras tiendas en Bulgaria, 
en el centro comercial Serdika Center 
de Sofía. Antes del cierre del ejercicio, 
también abren Massimo Dutti y Oysho. 
Con estas aperturas, Inditex aumenta 
su presencia comercial a 76 países.

Inditex y Universidade da Coruña 
(UDC) firman un acuerdo de 
colaboración para el desarrollo de 
actividades dirigidas a la implantación de 
un modelo de Responsabilidad Social 
Universitaria, cuya coordinación estará a 
cargo del Consejo Social de la UDC.

10
MARZO

19 Uterqüe abre su primera tienda en 
Rusia, situada el centro comercial 
Metropolis de Moscú. Con esta apertura, 
Uterqüe, cuyas primeras tiendas se 
abrieron en julio de 2008, cuenta ya con 
60 establecimientos en 13 países.

17 Inditex suscribe un convenio de 
colaboración con las organizaciones 
Cáritas y Entreculturas para iniciar su 
proyecto de ayuda a la reconstrucción 
de Haití. El proyecto se financiará con 
la aportación de dos millones de euros 
por parte de Inditex. 

05 Inditex entra Kazajstán con una 
apertura de Zara en Almaty, elevando 
a 75 países la presencia comercial del 
Grupo.

Febrero
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Massimo Dutti amplía su presencia en 
China con aperturas en ciudades como 
Guangzhou y Shenzhen.

14Amancio Ortega, Presidente y 
fundador de Inditex, comunica a los 
empleados del Grupo que propondrá 
la designación de Pablo Isla como 
Presidente del Grupo con ocasión de 
la próxima Junta de Accionistas, que se 
celebrará en julio de 2011. 

10
enero

Massimo Dutti abre sus primeras 
tiendas en Corea del Sur. La cadena del 
Grupo Inditex ha iniciado su andadura 
en el mercado surcoreano con la 
apertura de dos tiendas situadas en las 
áreas de Garosu y Gangnam, dos de las 
zonas comerciales más relevantes de la 
ciudad de Seúl. 

13Zara presenta en Roma su propuesta 
más avanzada de tienda ecoeficiente en 
su nueva apertura en Palazzo Bocconi, 
un edificio con más de 120 años de 
historia ubicado en Via del Corso, 189. 
Además, es la tienda número 5.000 del 
Grupo Inditex. 

09
diciembre

04 Zara lanza su tienda online en Austria, 
Bélgica, Holanda, Irlanda y Luxemburgo. 
Con estas incorporaciones, la tienda de 
Zara en internet está operativa en once 
países europeos.

09 Pull & Bear abre en la Gran Vía de 
Madrid su establecimiento más 
emblemático por el esfuerzo en materia 
de ecoeficiencia realizado por la cadena. 
Pull & Bear opta con esta tienda a la 
certificación LEED, que reconoce su 
compromiso medioambiental a la hora 
de proyectar los puntos de venta. 

noviembre

Tempe inaugura en Elche la quinta 
tienda ‘for&from’ de Inditex, el proyecto 
de tiendas atendidas por personas con 
discapacidad física e intelectual. 

21
octubre
13 Se presenta la Cátedra Inditex de 

Español en la Universidad de Dhaka 
(Bangladesh) con la presencia del 
ministro bengalí de Educación, el 
secretario general de Inditex y los 
rectores de las universidades de Dhaka, 
A Coruña y Santiago. 

Inditex confirma su presencia en 
el Dow Jones Sustainability Index 
World por noveno año consecutivo 
mejorando progresivamente su 
calificación en todas las variables 
tenidas en cuenta para su elaboración.

1909 Las cadenas de Inditex participan en la 
Vogue Fashion’s Night Out, la noche de 
la moda, en diez ciudades de Europa, 
América y Asia: Nueva York, Tokio, Seúl, 
Madrid, Londres, Berlín, Milán, Lisboa, 
Atenas y Estambul.

Zara inicia la venta por internet en 
España, Alemania, Francia, Italia, Portugal 
y Reino Unido. Todos los productos 
están disponibles al mismo precio 
que en las tiendas físicas, en una 
página accesible desde ordenadores y 
dispositivos móviles.

01
septiembre

09 Inditex adquiere el 100% del capital 
de todas sus sociedades en Alemania 
con la compra de la participación 
minoritaria restante que el Grupo 
Otto mantenía en la filial alemana Zara 
Deutschland. 

05 Bershka abre su tienda más grande en 
las galerías Corso Vittorio Emanuele 
de Milán. La tienda de 1.300 metros 
cuadrados, se convierte en uno de los 
buques insignia de la cadena. 

agosto
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Formatos comerciales

La estrategia multiformato de Inditex ha recibido un significativo 
impulso durante 2010, ejercicio en el que el Grupo ha abierto 
tiendas en 45 países. Con esta fuerte implantación internacional a 
través de sus ocho formatos comerciales, Inditex se erige en una 
compañía global.

Durante el ejercicio 2010, las cadenas de Inditex han dado pasos 
cualitativos en aspectos tan relevantes para el Grupo como la 
gestión medioambiental -con aperturas de tiendas ecoeficientes y 
ejercicios de concienciación de los empleados-;  o la expansión en 
internet, a través de las web corporativas y redes sociales. El lan-
zamiento de la tienda online de Zara es un excelente precedente 
para la entrada del resto de las cadenas en la venta electrónica 
prevista para el ejercicio 2011, un momento esperado con gran 

expectación por parte de los quince millones de admiradores que 
las ocho cadenas del Grupo acumulan en redes sociales, dato que 
confirma a Inditex como una de las empresas con más seguidores 
en la red.

En 2010, Inditex ha sumado emplazamientos privilegiados para 
todos sus formatos comerciales como la tienda de Zara ubicada 
en el Palazzo Bocconi, en el centro de Roma; un establecimiento 
de Massimo Dutti en los Campos Elíseos u otro de Oysho, en Rue 
de Rivoli, en París; Stradivarius, en Paseo de Gracia, en Barcelona; 
Pull&Bear, en la Gran Vía madrileña; Uterqüe, en la Avenue Toison 
d’Or de Bruselas; o las flagships de Bershka y Zara Home, en el 
centro de Milán, entre otras.
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Ventas por 
formato (*)

Nº tiendas a 
cierre 2010

Aperturas 
netas 2010

Nuevos 
mercados 

2010
Países en los 

que opera

Zara 8.088 1.723 (**) 131 3 77

Pull&Bear 857 682 56 2 46

Massimo Dutti 897 530 33 6 50

Bershka 1.247 720 69 6 50

Stradivarius 780 593 78 6 43

Oysho 304 432 40 2 25

Zara Home 294 284 23 2 27

Uterqüe 59 80 23 5 16

(*) En millones de euros.
(**) Incluye 205 tiendas de Zara Kids.

Contribución a las ventas por formato

ZARA 64,6%

PULL&BEAR 6,8%

MASSIMO DUTTI 7,2%

BERSHKA 10,0%

STRADIVARIUS 6,2%

OYSHO 2,4%
ZARA HOME 2,3%
UTERQÜE 0,5%
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Desde agosto de 2010, los clientes de Bershka, jóvenes apasionados 
por lo último en moda urbana y vanguardista, tienen un lugar de pe-
regrinación ineludible: Corso Vittorio Emanuele  II, 22, Milán. El pasado 
agosto, la cadena del Grupo Inditex con sede en Tordera (Barcelona) 
inauguró su tienda más grande en la galería milanesa. En los 1.300 me-
tros cuadrados repartidos en dos plantas de la nueva tienda, Bershka 
ha consolidado la imagen más representativa de su espíritu rompedor 
con materiales como el hierro, el acero o el cristal y detalles sorpren-
dentes resaltados por una iluminación muy especial. Por fuera, sobrias 

www.bershka.com

Contribución a las 
ventas totales

10%

ventas netas

1.247
EBIT

197
margen EBIT

15,8%

Número de tiendas  
al cierre del ejercicio

720
Número de aperturas  
netas en el ejercicio

69
países

50
países nuevos en  
el ejercicio 2010

6

Fecha de lanzamiento

1998
Principales indicadores 2010
(en millones de euros)
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cristaleras encajan con elegante coherencia con la belleza clásica de 
las galerías comerciales. 

Para Bershka 2010 ha sido un ejercicio de fuerte expansión en merca-
dos estratégicos para el Grupo Inditex como China. La cadena abrió 
en este mercado catorce establecimientos en algunas de las ciudades 
más importantes como Shanghai, Guangdong o Sichuan, entre otras. 
Durante el pasado ejercicio, Bershka abrió tiendas en 26 países, de los 
que seis de ellos son nuevos mercados para la cadena: Bulgaria, Israel, 
Tailandia, Kazajstán y República Dominicana.

En sintonía con su público joven y como respuesta a sus demandas 
e intereses musicales, Bershka ha creado en su web un apartado de-
dicado exclusivamente a la música, con actualizaciones mensuales de 
las canciones más escuchadas en sus tiendas, con videoclips y enlaces 
directos a Facebook para compartir los mejores temas de la cadena. 
A cierre del ejercicio, Bershka superaba en esta red social más de un 
millón de fans, unos de los más activos del Grupo Inditex.
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2010 ha sido para Stradivarius un año de fuerte crecimiento glo-
bal. La cadena de la clave de sol ha protagonizado un ejercicio de 
elevado ritmo de aperturas. Con un total de 78 aperturas netas, es 
la cadena que más tiendas ha abierto, después de Zara. Los nuevos 
establecimientos de Stradivarius se extienden por América, Europa y 
Asia, con la entrada en seis nuevos países. El continente asiático ha 
sido una de las áreas prioritarias para la cadena, donde ha realizado 
aperturas en países como Singapur, Tailandia o China. En este último 
país ha abierto 16 establecimientos y prevé seguir abriendo tiendas 

www.e-stradivarius.com

Contribución a las 
ventas totales

6,2%

ventas netas

780
EBIT

176
margen EBIT

22,5%

Número de tiendas  
al cierre del ejercicio

593
Número de aperturas  
netas en el ejercicio

78
países

43
países nuevos en  
el ejercicio 2010

6

FECHA DE ADQUISICIÓN

1999
Principales indicadores 2010
(en millones de euros)
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en las principales ciudades, siguiendo las líneas generales de expansión 
global del Grupo Inditex.

En Europa, Stradivarius también ha llevado a cabo una fuerte expan-
sión con aperturas en 24 mercados. Es reseñable la penetración de la 
cadena en países como Rusia, donde ha inaugurado 12 establecimien-
tos, y Polonia, con 11 aperturas. También en Europa, Stradivarius ha 
situado su letrero luminoso en dos tiendas ‘flagship’ localizadas en dos 
de las arterias comerciales más importantes del mundo: Rue de Rivoli, 
en París; y Paseo de Gracia, en Barcelona. En ambas calles, la cadena 

ha sabido conjugar el espíritu del entorno en el que se ubica con su 
renovada imagen de marca, fresca y sofisticada.

La renovación de la imagen, iniciada en el pasado ejercicio, ha llegado 
durante 2010 a la web de la cadena (www.e-stradivarius.com). Su 
nuevo site, inspirado en la frescura y la feminidad de sus propuestas 
comerciales, permite a los usuarios interacción con sus propuestas de 
moda en secciones como el ‘fitting room’ virtual, en el que se pueden 
combinar las prendas y complementos del catálogo para conseguir el 
look perfecto.
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Oysho ha llevado a cabo durante 2010 la implantación de su nuevo 
concepto comercial y de imagen que había iniciado en el ejercicio 2009. 
La cadena de moda interior femenina del Grupo Inditex ha dado un 
giro al interiorismo de sus espacios, creando en sus tiendas ambientes 
muy especiales que se ajustan a la ampliación de su gama de productos, 
con la introducción de su línea ‘Homewear’: propuestas de ropa para 
estar en casa o para un uso informal durante el fin de semana. En las 
nuevas tiendas de Oysho predomina el color blanco, que acompaña a 
los tonos de madera natural del mobiliario y que consiguen un entorno 
acogedor que da calidez a su oferta de moda. 

Las 40 tiendas que la cadena ha abierto en 2010 ya llevan el sello de su 
nueva imagen y, entre ellas, destaca como referente del nuevo Oysho 
la tienda que la cadena abrió en mayo en la Rue de Rivoli de París. 
Este establecimiento, además de ser el número 400 de la marca es la 
primera tienda de Oysho concebida como 100% ecoeficiente siguien-
do los criterios establecidos por la política medioambiental de Inditex. 
De hecho, Oysho Rivoli cuenta con la certificación BREEAM, obtenida 
tras la aplicación de uno de los métodos más eficientes de evaluación 
medioambiental de edificios.

Durante 2010, Oysho ha abierto tiendas en 14 países, entre los que 
destaca el impulso en la expansión en Rusia que ha llevado a cabo con 
la apertura de 14 tiendas en ciudades como Moscú, San Petersburgo 
o Lipetsk, entre otras.

www.oysho.com

Contribución a las 
ventas totales

2,4%

ventas netas

304
EBIT

45
margen EBIT

14,9%

Número de tiendas  
al cierre del ejercicio

432
Número de aperturas  
netas en el ejercicio

40
países

25
países nuevos en  
el ejercicio 2010

2

Fecha de lanzamiento

2001
Principales indicadores 2010
(en millones de euros)
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Durante el ejercicio 2010, Zara Home, la cadena de moda para la 
casa, ha iniciado la implantación de su renovado concepto de tienda, 
que busca una estética más natural tanto en colores como en ma-
teriales. Maderas lavadas y sin tratar -procedentes de bosques con 
explotaciones controladas-, paredes encaladas y mármol blanco son 
algunos de los nuevos elementos de la decoración interior de la ca-
dena. La iluminación, basada en conceptos ecoeficientes, contribuye 
a la creación de un ambiente de serenidad, propia de la cadena. El 
máximo exponente de la renovada estética de Zara Home es la 
tienda que la cadena abrió el pasado noviembre en el centro de 

www.zarahome.com

Contribución a las 
ventas totales

2,3%

ventas netas

294
EBIT

39
margen EBIT

13,3%

Número de tiendas  
al cierre del ejercicio

284
Número de aperturas  
netas en el ejercicio

23
países

27
países nuevos en  
el ejercicio 2010

2

Fecha de lanzamiento

2003
Principales indicadores 2010
(en millones de euros)
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Milán, en Piazza San Babila. Este nuevo establecimiento se convierte 
en uno de los más relevantes para la cadena, por su ubicación en 
Milán, punto neurálgico para la decoración y el diseño interior, como 
por ser exponente de su imagen de marca renovada. 

Zara Home también ha aplicado esta nueva imagen interior a las 
otras 22 aperturas que ha realizado durante 2010 en ocho países, dos 
de ellos nuevos para la cadena, como Croacia y Egipto. La trayectoria, 
durante el ejercicio ha sido muy positiva, con crecimientos del 21% y 
del 60% de las ventas y el ebit, respectivamente.

Zara Home, que cuenta con venta online desde 2007, ha prestado es-
pecial atención durante el ejercicio a la oferta para los más pequeños, 
con colecciones como New Baby, para recién nacidos, y la edición 
especial de prendas y accesorios realizados en tejidos Liberty, la mítica 
firma londinense conocida por sus exclusivos estampados multicolor 
y la calidad de sus tejidos.
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La cadena más joven del Grupo Inditex ha llevado a cabo durante 
2010 una fuerte expansión internacional con 80 aperturas en 16 paí-
ses, cinco de ellos nuevos: Andorra, Egipto, Jordania, Rusia y Turquía. La 
apertura en Rusia es especialmente significativa para Inditex, ya que 
completa así su presencia comercial en este mercado con todos sus 
formatos comerciales.

Haciendo gala de su imagen de marca sofisticada y elegante, Uterqüe 
ha concentrado sus aperturas durante 2010 en zonas exclusivas con 
tiendas, en las que, como en su oferta comercial, los detalles están 
cuidados al máximo. En esta línea, algunas de sus aperturas más rele-
vantes en el ejercicio fueron las del barrio de Nisantasi, en Estambul, o 
la de su exclusiva tienda en la Avenue Toison d’Or de Bruselas. 

Durante el ejercicio 2010, la cadena especializada en accesorios de 
moda, ha ampliado su oferta comercial con una pequeña colección 
para caballero, Uterqüe for Men, que incluye artículos como calzado, 
calcetines y otros complementos, y que está disponible en algunas de 
las tiendas de la cadena.

En el ámbito de Internet, siguiendo los pasos de otras cadenas de 
Inditex como Zara o Zara home, Uterqüe cuenta desde hace unos 
meses con una aplicación de contenidos para iPhone con el objetivo 
de que sus clientes estén siempre al tanto las novedades de la cadena 
en cualquier momento y en cualquier lugar, lo que supone un impor-
tante paso previo al lanzamiento de la tienda online en 2011. 

www.uterque.com

Contribución a las 
ventas totales

0,5%

ventas netas

59
EBIT

-12Número de tiendas  
al cierre del ejercicio

80
Número de aperturas  
netas en el ejercicio

23
países

16
países nuevos en  
el ejercicio 2010

5

Fecha de lanzamiento

2008
Principales indicadores 2010
(en millones de euros)



37



38 Desempeño Inditex presencia internacional (38-45) COMPROMISO Inditex Documentación Legal      

Durante 2010, el crecimiento global de todos los formatos 
comerciales de Inditex se refleja tanto en el número de nuevos 
establecimientos de las cadenas como en su expansión a nue-
vos mercados. El Grupo terminó el ejercicio 2010 operando 
5.044 establecimientos de sus ocho cadenas en 77 países. Du-
rante el año se abrieron las primeras tiendas de la compañía 
en tres nuevos mercados: India, Bulgaria y Kazajstán. La red co-
mercial se incrementó con la apertura de 437 nuevas tiendas, 
con un crecimiento global que permitió al Grupo incrementar 
su presencia comercial en 45 países de todas las áreas geográ-
ficas en las que opera la compañía. Todos los formatos orientan 
globalmente su crecimiento y, como consecuencia, se han pro-
ducido entradas de nuevas cadenas en un total de 17 países. 
Europa y Asia, las regiones donde Inditex prioriza su expan-

sión, protagonizaron los incrementos más significativos. Como 
consecuencia de la expansión internacional, la aportación a las 
ventas de las tiendas situadas fuera de España se situó en el 
72% del total. Europa (sin España), es la región que más aporta 
a las ventas del Grupo (45%) mientras que Asia, que elevó su 
contribución en tres puntos porcentuales durante el ejercicio, 
aporta ya el 15% del total. 

Este crecimiento global tuvo también su reflejo en las ope-
raciones de comercio electrónico. Zara, cadena que inició la 
venta online en septiembre de 2010, ya tiene este servicio 
activo en 16 países europeos y prevé seguir extendiéndolo 
de forma progresiva a los mercados en los que cuenta con 
presencia comercial. 

Presencia internacional

Nuevos países

Kazajstán
Bulgaria
India

Bulgaria
Kazajstán

Malta
Bulgaria
Ucrania
Holanda
Corea del Sur
Kazajstán

Andorra
Israel
Bulgaria
Rep. Dominicana
Tailandia
Kazajstán

Bulgaria
Egipto
Singapur
Rep. Dominicana
Tailandia
Kazajstán

Malta
Bulgaria

Egipto
Croacia

Rusia
Turquía
Egipto
Jordania
Andorra
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Presencia comercial de Inditex por áreas 
geográficas al cierre del ejercicio 2010

ASIA Y RESTO  
DEL MUNDO

Tiendas Países

645 23

AMÉRICA Tiendas Países

395 16

EUROPA Tiendas Países

4.004 38
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El conjunto de los mercados europeos es un área prioritaria en el 
crecimiento de todas las cadenas comerciales de Inditex. El Grupo 
tiene una relevante presencia en Europa, tanto occidental, como del 
Este, una región en la que la compañía observa muchas oportunida-
des de crecimiento rentable. El conocimiento que la compañía acu-
mula de estos mercados favorece la penetración de las cadenas más 
jóvenes, que, cada año, abren tiendas en mercados de la región donde 
no tenían presencia, favoreciendo el crecimiento multiformato. En el 
ejercicio 2010 Inditex totalizó 248 aperturas netas en Europa, con 
crecimientos muy significativos en mercados como Rusia (72 nuevas 
tiendas), Bulgaria (22 aperturas en el primer año de actividad), Polonia 
(19) o Italia (17). 

EUROPA

4.004
Tiendas

A 31 de enero de 2011

La tienda que Zara abrió en diciembre 
en un histórico edificio de la Via del 
Corso, Roma, se ha convertido en 
un referente de ecoeficiencia 
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Zara Zara Kids Pull&Bear Massimo Dutti Bershka Stradivarius Oysho Zara Home Uterqüe Total

ALEMANIA 65 8 73

ANDORRA 1 1 1 1 1 1 1 1 8

AUSTRIA 12 3 15

BÉLGICA 27 4 22 9 6 6 74

BULGARIA 4 4 3 4 4 3 22

CHIPRE 5 5 3 6 6 3 2 2 32

CROACIA 5 3 2 4 3 1 18

DINAMARCA 2 2

ESLOVAQUIA 2 1 1 2 6

ESLOVENIA 5 2 1 4 4 16

ESPAÑA 333 161 288 245 263 278 186 131 40 1.925

ESTONIA 2 1 1 1 5

FINLANDIA 4 4

FRANCIA 113 4 18 17 42 20 11 16 241

GRECIA 46 6 22 13 26 16 18 9 4 160

HOLANDA 18 1 7 1 27

HUNGRÍA 6 4 5 4 1 20

IRLANDA 9 5 1 5 2 22

ISLANDIA 2 2

ITALIA 84 12 33 7 45 28 54 24 287

LETONIA 4 3 3 1 11

LITUANIA 4 4 4 4 16

LUXEMBURGO 2 1 3

MALTA 1 4 1 2 2 1 1 12

MÓNACO 1 1

MONTENEGRO 1 1 1 1 1 5

NORUEGA 3 2 5

POLONIA 32 18 8 20 29 9 1 117

PORTUGAL 61 22 63 43 45 39 32 21 6 332

REINO UNIDO 64 4 11 4 7 90

REPÚBLICA CHECA 6 4 1 4 1 16

RUMANÍA 13 10 2 10 9 4 3 51

RUSIA 47 34 13 35 35 29 10 4 207

SERBIA 4 2 2 2 2 2 14

SUECIA 8 3 11

SUIZA 10 5 1 16

TURQUÍA 27 16 12 17 16 14 10 2 114

UCRANIA 7 5 1 7 4 24

Total Europa 1.040 205 559 429 581 512 369 244 65 4.004
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ASIA Y RESTO 
DEL MUNDO

645
Tiendas

A 31 de enero de 2011



43

El crecimiento en la región de Asia es estratégico para Inditex y cons-
tituye, con Europa, la prioridad en la expansión de la compañía. El 
Grupo ha incrementado de forma muy significativa su red comercial 
durante el ejercicio 2010, abriendo 160 nuevas tiendas para alcanzar, 
a 31 de enero de 2011, un total de 645 establecimientos en la región. 
El crecimiento en China, un mercado en el que, con 75 aperturas 
netas, se ha más que duplicado la red comercial en un solo ejercicio, 
fue responsable de buena parte de este crecimiento. También son 
relevantes las 13 aperturas realizadas en el mercado japonés y las 12 
en Corea del Sur, país este último en el que Massimo Dutti ha abierto 
sus dos primeras tiendas. Destaca igualmente, por su extraordinaria 
acogida y el potencial del mercado, la apertura de las primeras tiendas 
de Zara en India. 

Zara abrió durante el ejercicio 2010 
sus primeras tiendas en India, en 
las ciudades de Delhi y Mumbai, 
con una extraordinaria acogida

Zara Pull&Bear Massimo Dutti Bershka Stradivarius Oysho Zara Home Uterqüe Total

ARABIA SAUDÍ 23 9 11 21 26 13 4 2 109

BAHRAIN 2 2 2 1 1 1 1 10

CHINA 71 19 9 27 17 143

COREA DEL SUR 27 2 29

EGIPTO 3 3 2 3 1 1 1 14

EAU 9 6 9 6 8 6 6 3 53

FILIPINAS 6 2 8

INDIA 4 4

INDONESIA 10 3 3 16

ISRAEL 19 20 1 1 41

JAPÓN 63 63

JORDANIA 2 2 2 1 3 1 1 1 13

KAZAJSTÁN 2 1 1 2 1 7

KUWAIT 5 4 2 2 3 3 2 1 22

LÍBANO 5 5 5 5 4 5 4 2 35

MALASIA 6 2 5 13

MARRUECOS 4 1 4 2 11

OMÁN 1 1 1 1 4

QATAR 2 2 2 2 1 2 2 1 14

SINGAPUR 7 3 4 2 2 18

SIRIA 1 1 2 2 1 7

TAILANDIA 5 2 1 1 9

TÚNEZ 2 2

Total 279 82 67 76 74 32 24 11 645
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En el ejercicio 2010 se produjeron 29 aperturas en los mercados del 
continente americano, lo que evidencia la capacidad de la compañía 
para el aprovechamiento de oportunidades en un entorno global. 
México, el mercado en el que Inditex tiene mayor presencia comer-
cial en la región, sumó 15 nuevas tiendas, superando los 200 estable-
cimientos. En Brasil y Colombia se abrieron cuatro tiendas en cada 
mercado. 

Durante el ejercicio 2010, Inditex 
superó las 200 tiendas en México

Zara Pull&Bear Massimo Dutti Bershka Stradivarius Oysho Zara Home Uterqüe Total

ARGENTINA 9 9

BRASIL 30 30

CANADÁ 19 19

CHILE 7 7

COLOMBIA 9 3 5 5 22

COSTA RICA 2 1 3

ESTADOS UNIDOS 49 49

EL SALVADOR 2 1 1 4

GUATEMALA 2 2 1 2 1 8

HONDURAS 2 2

MÉXICO 50 35 29 43 31 16 4 208

PANAMÁ 2 2

PUERTO RICO 1 1

REP. DOMINICANA 2 1 1 4

URUGUAY 2 2

VENEZUELA 11 3 11 25

TOTAL 199 41 34 63 7 31 16 4 395
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AMÉRICA

395
Tiendas

A 31 de enero de 2011
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Clientes, accionistas y sociedad

El cliente es el origen y motor de toda la actividad de Inditex. Es 
el gran protagonista del modelo de negocio del Grupo y por eso 
es quien abre el bloque de Compromiso de la Memoria Anual 
de Inditex.

Sus demandas son escuchadas en la tienda y canalizadas hasta la 
mesa de los diseñadores que devuelven a la tienda estos deseos 
en forma de las últimas tendencias en moda dos veces por semana. 
Los deseos de los clientes, no obstante, no sólo se atienden desde 
una perspectiva de moda, sino que se tienen en cuenta de forma 
global, considerando todos los aspectos que completan la expe-
riencia de compra, incluyendo la localización de las tiendas, situadas 
en las principales áreas comerciales de las ciudades, y su diseño in-
terior, concebido para hacer confortable el encuentro con la moda. 

La orientación total de Inditex hacia el cliente está en el origen y 
desarrollo de las ocho marcas comerciales del Grupo, cada una de 
ellas con una oferta comercial diferenciada y específica para llegar 
mejor a cada uno de los clientes.

Pero el cliente no sólo es protagonista desde un punto de vista de 
moda, Inditex lo tiene presente en todas las fases de su actividad, 
incluyendo aspectos clave de su negocio como el medioambien-
tal o la responsabilidad social corporativa (RSC). Como se verá 
en los próximos capítulos de RSC, Dimensión medioambiental o 
Recursos humanos, el cliente es uno de los grupos de interés de 
Inditex, junto a proveedores, empleados y sociedad, en general. El 
compromiso de Inditex con sus clientes, desde un punto de vista 
de RSC, se basa en aplicar los estándares propios del Grupo de 
salud y seguridad (Clear to Wear y Safe to Wear) en todos los 
productos que comercializa, en conformidad con las regulaciones 
más exigentes a nivel mundial. Esta política de producto garantiza 
que todos los artículos que Inditex comercializa no implican ries-

gos para la salud o seguridad del usuario. Para ello, impulsa inno-
vaciones tecnológicas que comparte con todos sus proveedores.  

La atención al cliente es otra de las áreas en las que más se incide 
en Inditex, principalmente como materia de formación periódica 
para los equipos de tienda. Para que los deseos de los clientes 
sean atendidos con la mayor celeridad, el servicio de atención al 
cliente es clave para Inditex. Más del 80% de la inversión que Indi-
tex destina a la formación se dirige a las plantillas de las tiendas, y 
la atención al cliente es una de las áreas en las que más se incide 
en las jornadas formativas.

Además de la tienda, los clientes cuentan con diversos canales de 
comunicación con el Grupo para resolver cualquier duda sobre el 
producto o la organización que no se haya podido gestionar en 
tienda. Tanto las cadenas como la sede central del Grupo cuentan 
con equipos especializados de profesionales que ofrecen un ser-
vicio de atención personalizada permanente a todos los clientes 
que lo requieran a través del teléfono, del correo electrónico o 
postal, y en varios idiomas, con el objetivo de facilitar la consulta.

Durante 2010, el servicio de atención al cliente de Zara se ha 
reforzado por el lanzamiento de la tienda online de la cadena 
en países como España, Alemania, Francia, Italia, Portugal, Reino 
Unido, Austria, Bélgica, Holanda, Irlanda y Luxemburgo. La nueva 
tienda online cuenta con un equipo de más de veinte personas 
para la atención telefónica o por correo electrónico en once 
idiomas en horario comercial (de 8:30 a 19:30 horas, de lunes a 
viernes, y los sábados, de 10:00 a 16:00 horas). Además, todos los 
equipos de tienda de Zara y los equipos regionales de dirección 
de tiendas u oficinas de los países en los está operativa la tienda 
online han recibido formación específica sobre atención al cliente 

Clientes
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online, ya que el cliente que compra en zara.com puede recoger su 
pedido en cualquier tienda de la cadena en estos países.

En 2010, los canales de atención al cliente de Inditex atendieron más 
de 117.421 consultas, recibidas a través del correo electrónico de las 
cadenas y desde Inditex.com, o a través del teléfono. 

correo 
electrónico

Teléfono

Consultas atendidas por canal en 2010

10%

90%

ZAra

Inditex

bershka

massimo 
dutti

pull&bear

uterqüe

(*) No se incluyen las consultas recibida por Oysho y Stradivarius por un cambio de 
metodología y las de Zara sólo van hasta el 1 de septiembre, ya que después se inicia la 
venta online y no se contabilizan.

Procedencia de las consultas electrónicas en 2010 (en %)

62%

17%

14%

4%

2%

1%

El ofrecer un servicio de atención al cliente rápido y eficaz es una 
de las máximas del Grupo Inditex y de todas sus cadenas, a través 
del personal de tienda y el resto de los canales de comunicaciones 
habilitados. El escaso número de reclamaciones que anualmente 
reciben las cadenas es una muestra de que la gestión del servicio 
es adecuada, aunque siempre está en continua revisión y evalua-
ción. En 2010, las autoridades españolas de consumo registraron 
un total de 4.403 reclamaciones a alguna de las cadenas de Inditex 
por parte de sus clientes. Esto supone una reclamación por cada 
52.782 prendas comercializadas, lo que da muestra del alto nivel 
de satisfacción.

Internet

Internet se ha convertido en uno de los mejores escaparates para 
que las cadenas muestren sus propuestas de moda y mantengan una 
relación directa y cercana con sus clientes.

Todas las cadenas cuentan con equipos de Internet especializados 
que están continuamente desarrollando e implantando las herra-
mientas más adecuadas para que el servicio online al cliente sea el 
más adecuado y eficaz. En este sentido, destaca la presencia activa de 
todas las cadenas en redes sociales, en las que todas ellas suman en 
conjunto más de diez millones de seguidores.

En 2010, todas las webs de Inditex, incluyendo cadenas e inditex.com, 
recibieron un total de 66 millones de visitas.

(*) Los datos de visitas a las webs del Grupo Inditex no incluyen las visitas a Zarahome.com, la tienda online de Zara Home, operativa desde octubre de 2007, y las de Zara.com desde el 2 de 
septiembre de 2010, fecha en la que inició la venta online en varios países europeos. 

zara (*)

2010 2009
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VISITAS A LAS WEBS DE INDITEX EN 2010 (en millones de visitas)
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Affinity Card es la tarjeta del Grupo Inditex, medio de pago váli-
do para las compras que sus titulares realizan en cualquiera de los 
establecimientos del Grupo Inditex: Zara, Massimo Dutti, Bershka, 
Pull&Bear, Stradivarius, Oysho, Zara Home y Uterqüe. Presente en 
España desde hace más de 15 años, Affinity Card cuenta además 
con titulares en México y Grecia, donde se lanzó en el año 2007, 
Portugal, donde está presente desde 2008 e Italia, donde se lanzó 
en 2010. Actualmente, el número de titulares Affinity Card presen-
tes en estos cinco países asciende a más de un millón. Todos ellos 
cuentan con una tarjeta que ofrece ventajas financieras y formas de 
pago acordes a las necesidades de cada titular. 

Durante 2010, Affinity Card llevó a cabo por segundo año conse-
cutivo su campaña Shop in the City, mediante la que el titular podía 
disfrutar de un servicio exclusivo de asesoramiento de estilismo con 
un asesor de imagen profesional, realizando una ruta de tiendas por 

los establecimientos del Grupo con un presupuesto de mil euros 
para compras con Affinity Card en los establecimientos de Inditex 
en España. La campaña contó con una elevada participación y regis-
tró más de 32.000 compras.

Affinity Card cuenta con página web en cada uno de los países en 
los que está operativo este medio de pago. En España la web affi-
nitycard.es tuvo más de 270.000 visitas durante el 2010. La web se 
ha convertido en una herramienta de comunicación y consulta de 
extractos y movimientos online, una manera fácil de acceder a la in-
formación para sus titulares. Casi 190.000 personas en España reci-
ben cada mes en su domicilio las últimas novedades comerciales de 
las marcas de moda del Grupo y ya son más de 110.000 los titulares 
que reciben la newsletter de Affinity, con periodicidad mensual, que 
incluye información sobre tendencias de moda y últimas novedades 
de las cadenas de Inditex. 

Affinity card 2010

INTRODUCCIÓN

Normalmente se tiende a definir el Gobierno Corporativo como la 
forma en que las empresas se organizan, se dirigen y son controladas. 
En este contexto, se habla de buen gobierno corporativo cuando los 
administradores y directivos en quienes recae la responsabilidad del 
gobierno, actúan con diligencia, ética y transparencia en el ejercicio de 
sus funciones.

El artículo 5.4. del Reglamento del Consejo de Administración de 
Inditex dice que “El Consejo de Administración desarrollará sus funciones 
de conformidad con el interés social, entendido como la viabilidad y la 
maximización del valor de la empresa a largo plazo en interés común 
de todos los accionistas, lo que no deberá impedir la consideración de 
los demás intereses legítimos, públicos o privados, que confluyen en el 
desarrollo de toda actividad empresarial, y especialmente los de los otros 
“grupos de interés” de la Sociedad: empleados, clientes, proveedores y 
sociedad civil en general. El Consejo determinará y revisará las estrategias 
empresariales y financieras de la Sociedad a la luz de dicho criterio, pro-
curando establecer un equilibrio razonable entre las propuestas elegidas 
y los riesgos asumidos.” Esa maximización de valor de la empresa, por 
tanto, sólo puede entenderse como creación continua de valor para 
todos y cada uno de los stakeholders o grupos de interés implicados 
en ella: empleados, accionistas, clientes, socios de negocio, proveedo-
res y sociedad civil en general, es decir, un modelo de empresa social-

mente responsable, en continuo diálogo participativo y en beneficio 
común de todos los estamentos relacionados con ella.

Aparece así un concepto de buen gobierno corporativo como ins-
trumento necesario para poder cumplir un objetivo de generación 
de riqueza neta total a largo plazo y que se articula necesariamente a 
través de una Dirección que debe actuar con ética y transparencia y 
sujeta a control y a verificación interna y externa.

Este buen gobierno corporativo forma parte de una responsabilidad 
social corporativa, entendida en sentido amplio, que se convierte así 
en un instrumento estratégico para la eficiencia de la empresa, para 
lograr ventajas competitivas, en unión de la acción social o responsabi-
lidad social en sentido estricto y de la sostenibilidad medioambiental.

En esta línea, el Informe Anual de Gobierno Corporativo (IAGC) 
aprobado por el Consejo de Administración de Inditex, de acuerdo 
con el modelo legalmente establecido, se configura como el docu-
mento que proporciona una información completa y razonada sobre 
la estructura y prácticas del gobierno de la sociedad, de manera que 
el mercado y los grupos de interés puedan formar una imagen fiel y 
un juicio completo y fundado del gobierno corporativo del Grupo 
Inditex, así como del grado de seguimiento de las recomendaciones 
de buen gobierno aprobadas a estos efectos. 

El gobierno corporativo de Inditex
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Normativa de gobierno corporativo

Está constituida por: 

-  Estatutos Sociales, aprobados, en su última redacción, por la Junta 
General de Accionistas de 16 de julio de 2004 y parcialmente 
modificados por sendos acuerdos de las Juntas Generales de 18 
de julio de 2006 y 13 de julio de 2010.

- Reglamento de la Junta General de Accionistas, aprobado por 
este órgano en su reunión de 18 de julio de 2003 y parcialmente 
modificado por acuerdos de las Juntas Generales de 18 de julio 
de 2006, 17 de julio de 2007 y 13 de julio de 2010.

- Reglamento del Consejo de Administración, cuyo último texto 
refundido fue aprobado por dicho Consejo el 11 de diciembre 
de 2007. 

- Reglamento Interno de Conducta de Inditex y su grupo de so-
ciedades en materias relativas a los Mercados de Valores, cuyo 
último texto refundido fue aprobado por el Consejo de Admi-
nistración el 13 de junio de 2006.

- Código de Conducta Interno y Código de Conducta de Fabri-
cantes y Talleres Externos de Inditex, aprobados por el Consejo 
de Administración el 23 de febrero de 2001 y, este último, nue-
vamente redactado en sesión de 17 de julio de 2007.

- Directriz Interna de Prácticas Responsables del Personal del 
Grupo Inditex, aprobada por el Consejo de Administración el 
13 de junio de 2006.  

Durante el pasado ejercicio 2010, Inditex ha continuado con la aplica-
ción y consolidación práctica de las reformas realizadas en la precitada 
normativa para su adaptación al Código Unificado de Buen Gobier-
no, manteniéndose, por parte de Inditex, un grado de cumplimiento 
prácticamente íntegro de las recomendaciones del citado Código. 

En este sentido, durante el pasado ejercicio y adicionalmente a otras 
reformas realizadas para incorporar las modificaciones legislativas, se 
reformó el apartado 1 de los artículos 14 y 15 del Reglamento del 
Consejo de Administración (al igual que los concordantes artículos 
de los Estatutos) con el propósito de ampliar el número máximo de 
miembros de las Comisiones de Supervisión y Control del Consejo 
de Administración (Comité de Auditoría y Control y Comisión de 
Nombramientos y Retribuciones) de cinco a siete, para adecuarlo 
a las necesidades de la Sociedad y a la composición del Consejo de 
Administración, integrado mayoritariamente por consejeros indepen-
dientes, de acuerdo con la designación, por la misma Junta General, de 
dos nuevos consejeros independientes, lo que eleva a seis el número 
actual de consejeros independientes. 

Órganos y mecanismos de gobierno  
corporativo

El gobierno corporativo de Inditex se articula a través de los siguien-
tes órganos y mecanismos institucionales y operacionales:

1.- La Junta General de Accionistas.- Inditex hace efectivo el princi-
pio de “una acción, un voto”, la asistencia a las Juntas Generales no 
está condicionada a la posesión de un número mínimo de accio-
nes y no existen en los Estatutos Sociales medidas de blindaje, con 
lo cual el grado de buen gobierno que se consigue es el óptimo.

2.- El Consejo de Administración.- Al estar formado por un con-
sejero dominical-ejecutivo, que es su Presidente y fundador de la 
sociedad, un consejero ejecutivo, un consejero dominical y seis 
consejeros independientes -en la medida en que todos ellos son 
personas de prestigio profesional y totalmente ajenos al equipo 
ejecutivo y a los accionistas significativos – se logra un porcen-
taje –mayoría- de consejeros independientes muy superior al 
que proporcionalmente correspondería considerando el capital 
flotante de la sociedad. Durante las 5 sesiones celebradas a lo 
largo del ejercicio, el Consejo de Administración, entre otros 
asuntos, tomó razón de los asuntos tratados por el Comité de 
Auditoría y Control y por la Comisión de Nombramientos y Re-
tribuciones, analizó y aprobó los resultados que periódicamente 
la sociedad debe suministrar al mercado y a sus órganos de su-
pervisión, aprobó el Informe Anual de Gobierno Corporativo 
correspondiente al ejercicio 2009 y el Triple Informe, así como 
el Informe sobre la política de retribuciones del propio Consejo 
de Administración. 

3.- El Comité de Auditoría y Control.- Más allá de las disposiciones 
legales y de las propias recomendaciones, este Comité está com-
puesto por seis consejeros, todos ellos independientes en el sen-
tido antes expuesto. Durante el ejercicio 2010, se reunió en cinco 
ocasiones y, además del examen de los resultados de la Sociedad 
y de la información a suministrar al mercado, se ocupó de asuntos 
relevantes para el buen gobierno como la tutela y supervisión de 
la función de Auditoría Interna del Grupo Inditex, la  identificación 
y evaluación de los riesgos del Grupo y el análisis del cuarto infor-
me anual presentado por el Comité de Ética.  

4.- La Comisión de Nombramientos y Retribuciones.- Está inte-
grada igualmente por seis consejeros independientes y durante 
el ejercicio celebró cinco reuniones en las que analizó e infor-
mó, entre otros asuntos, sobre el nombramiento de directivos, 
transacciones con partes vinculadas y la política de recursos 
humanos. 

5.- El Comité y La Dirección de Cumplimiento Normativo.- En 
dependencia directa del Comité de Auditoría y Control, el Co-
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Resultado obtenido por Inditex en las últimas valoraciones de Dow Jones Sustainability Indexes 

2010 2009

Puntuación Inditex (%) Puntuación media (%) Puntuación Inditex (%) Puntuación media (%)

Total 76 45 72 47

 
Dimensiones estudiadas

Económica 66 45 60 53

Medioambiental 89 41 90 38

Social 78 47 74 45

Dimensión Social

Criterios

Prácticas laborales 74 61 77 56

Desarrollo de capital humano 55 29 52 29

Atracción y retención de talento 60 36 60 35

Filantropía 86 27 74 35

Informe Social 56 40 48 37

Estándares para proveedores 99 61 99 62

Compromiso con los grupos de interés 100 55 87 50

El Comité de Ética de Inditex, constituido en 2006, es el organismo 
responsable de velar por el adecuado cumplimiento de la Directriz 
Interna de Prácticas Responsables del Personal de Inditex y garanti-
zar su cumplimiento a partir de la recepción, trámite y decisión de 
las quejas de los trabajadores que puedan derivarse de actos no éti-
cos. Está formado por el Secretario General y del Consejo, Antonio 
Abril; el director de Responsabilidad Social Corporativa, Félix Poza; 
y la directora de Recursos Humanos, Begoña López-Cano. Entre sus 
cometidos principales se encuentran:

-	L a recepción de dudas y propuestas relacionadas con la apli-
cación de la Directriz por parte de cualquier empleado debi-
damente identificado o, excepcionalmente, mediante denuncia 
anónima realizada de buena fe.

-	L a tramitación de expedientes relacionados con la aplicación de 
la Directriz y resolución de los mismos.

El Comité de Ética depende del Consejo de Administración, a través 
del Comité de Auditoría y Control que anualmente realiza un infor-
me acerca de la correcta aplicación de la Directriz. En el ejercicio 
2010 se resolvieron oportunamente las seis quejas presentadas por 
empleados de Inditex al Comité de Ética.

Inditex permanece en los índices de sostenibilidad FTSE4Good y Dow 
Jones Sustainability Indexes por noveno y octavo año consecutivo res-
pectivamente.

FTSE4Good es un índice bursátil de sostenibilidad que incluye a las 
compañías mundiales con un mayor compromiso en el ámbito de 
la responsabilidad corporativa. Este índice evalúa la responsabilidad 
social de sus empresas listadas en función de sus actividades relacio-
nadas con el desarrollo sostenible y el respeto a los Derechos Huma-
nos, principalmente. Semestralmente, el FTSE4Good Policy Committee 
revisa el comportamiento de las empresas miembro en materia de 
sostenibilidad, basándose en un exhaustivo cuestionario elabora-
do por el Ethical Investment Research Service, así como en los datos 
que publican las empresas y otras fuentes de información. Inditex es 
miembro de este índice desde 2002.

Dow Jones Sustainability Indexes son una familia de índices bursátiles 
en los que se reflejan las actuaciones de las empresas participantes 
en materia de sostenibilidad, responsabilidad corporativa y dimensión 
ecológica. Como requisito previo a la entrada y posterior manteni-
miento en los mencionados índices, los participantes deben some-
terse a un riguroso proceso de análisis y selección dirigido por una 
agencia externa independiente. Este análisis valora la calidad de la 
gestión de las empresas en áreas relacionadas con el gobierno cor-
porativo, la gestión de riesgos y marca, las prácticas laborales y la 
actuación medioambiental, entre otras. Inditex es miembro de estos 
índices desde 2003.

El Comité de Ética Índices de Sostenibilidad
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El Consejo Social es el órgano asesor externo de Inditex en materia 
de Responsabilidad Social Corporativa y Sostenibilidad. Se constitu-
yó en 2002, como un instrumento para impulsar, proponer y arbitrar 
propuestas de los grupos de interés involucrados en su negocio. Está 
integrado por personas y representantes de instituciones externas e 
independientes de prestigio. Su principal función es formalizar e insti-
tucionalizar el diálogo continuo con aquellas partes implicadas e inter-
locutores considerados claves de la sociedad civil, muy especialmente 
en los escenarios geográficos donde Inditex desarrolla su modelo de 
negocio, ya sea través de actividades de fabricación, distribución o venta. 
Los miembros del Consejo Social se han caracterizado, desde su crea-
ción, por un alto grado de conocimiento e implicación con la estrategia 
de RSC de Inditex y por una total independencia respecto a los inte-
reses empresariales.

Inditex orienta su estrategia social hacia planteamientos amplios y sos-
tenibles que concilien su actividad con fórmulas de diálogo en todos 
los ámbitos de su actividad y con todos los actores implicados en ella.

Miembros del Consejo Social de Inditex

Alfred Vernis ESADE Business School

Ezequiel Reficco Universidad de los Andes

Víctor Viñuales Fundación Ecología y Desarrollo

Adela Cortina Universidad de Valencia

Cecilia Plañiol Ex presidente de la Fundación 
Española Contra el Cáncer

Funciones del Consejo Social de Inditex

-	P roponer e impulsar el desarrollo de políticas de sostenibilidad 
por parte de las partes implicadas.

-	A sesorar en la interpretación y aplicación del Código de Con-
ducta y proponer nuevos mecanismos de control que garanticen 
su cumplimiento en toda la cadena de producción.

-	I ncidir en las estrategias a llevar a cabo por parte del departa-
mento de RSC en el cumplimiento de los Derechos Humanos y 
Laborales, así como en la estrategia de sostenibilidad del Grupo.

-	 Facilitar el diálogo y la cooperación entre la sociedad civil e Inditex.
-	P romover fórmulas de difusión del Código de Conducta a cada 

una de las partes implicadas.

Reuniones realizadas en 2010

Fecha de celebración Lugar de celebración

% miembros 
presentes en la 
reunión

13- 12-2010 SEDE DE INDITEX 60

El Consejo Social de Inditex
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3.
RSC con clientes

La política de producto de Inditex garantiza que todos artículos que 
comercializa no implican riesgos para la salud o seguridad del usua-
rio. Para ello impulsa innovaciones tecnológicas en este terreno que 
comparte con todos los fabricantes y talleres externos que integran 
su cadena de producción. Estas innovaciones han supuesto la creación 
e implantación de dos estándares internos de obligado cumplimiento 
para todos los proveedores en materia de salud y seguridad para los 
clientes.

Tested to Wear, Safe to Wear y Clear to Wear forman parte del ADN 
Corporativo de Inditex, lo que supone que todas las acciones de la 
compañía y de sus partes implicadas se desarrollan bajo un prisma 
ético y todos los productos comercializados por el grupo son inocuos 
y seguros para los clientes. 

El desarrollo de herramientas que garanticen una adecuada protec-
ción de la salud y seguridad de las prendas ocupa un lugar significativo 
en la estrategia de sostenibilidad de Inditex. Esta estrategia se basa en 
integrar a todos los agentes de la cadena de valor que participan en 
la producción, incluyendo diseñadores, equipos internos de compras, 
proveedores, fabricantes, entidades supervisoras y departamento de 
RSC. La máxima de Inditex es que un producto seguro comienza con 
un diseño responsable y culmina con un correcto procedimiento de 
comercialización.

Los estándares Clear to Wear y Safe to Wear, que nacieron en 2006 
en colaboración con la Universidad de Santiago de Compostela (Es-
paña) son de obligado cumplimiento para todos los proveedores del 
Grupo y se encuentran en constante evolución y actualización dado 
que se ajustan a las legislaciones más exigentes en cuestiones de salud 
y seguridad. Para conseguir su actualización continua, Inditex siempre 
busca la formulación de iniciativas de mejora en los procesos, proce-
dimientos y productos, basándose en herramientas como:

	E l establecimiento de grupos de trabajo en aspectos relevan-
tes de Clear to Wear y Safe to Wear. 

	E l diálogo con los proveedores y fabricantes para un adecuado 
cumplimiento de los límites establecidos en los estándares así 
como la sustitución de aquellos procesos que sean incompati-
bles con los mismos.

Desde la implantación de los estándares Clear to Wear y Safe to Wear 
en el año 2007, el departamento de RSC ha ido adquiriendo expe-
riencia en la adaptación de normativas y procedimientos que garanti-
cen la seguridad y salud de los clientes. Como resultado de ello, en el 
ejercicio 2010 se han producido los siguientes avances:

-	R ealización de más de 70.000 análisis químicos. 

-	I ncremento en un 116% del número de supervisores analíticos 
externos.

-	E xtensión al 100% de nuestros fabricantes de la aplicación de 
procedimientos analíticos y de gestión de supervisión del cum-
plimiento de CPSIA (EEUU) y de las Self Regulatory Safety Confir-
mation Act y Safety Quality Mark Act (Corea del Sur).

-	 Firma del acuerdo de colaboración con la Universidad de Dhaka 
(Bangladesh) para la implementación de un marco de salud y se-
guridad de producto (Pin Standard Project) para los proveedores 
de Bangladesh.

-	D iseño e implementación de un protocolo propio de supervi-
sión de los laboratorios externos acreditados.

-	I mplantación de protocolos de seguridad y protección de la 
salud de los clientes en zapatos, complementos y prendas de 
algodón orgánico.

-	C reación de herramientas de análisis estadístico para optimizar 
la implantación y cumplimiento de los estándares propios y re-
gulaciones específicas. 

-	D iseño de procedimientos de análisis químicos y controles más 
rigurosos, rápidos y precisos que los previamente disponibles.

-	D iseño y aplicación de una guía de control de arilaminas.

Salud y seguridad de producto
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2.	 Estado del resultado global consolidado

Industria de Diseño Textil, S.A. y sociedades filiales

(Cifras en miles de euros) Ejercicio 2010 Ejercicio 2009

Beneficio del ejercicio 1.741.280 1.322.137

Otro Resultado Global

Diferencias de conversión de estados financieros de negocios en el  
extranjero 61.282 34.995

Cobertura de los flujos de efectivo (40.864) (65.424)

Resto de ingresos y gastos imputados directamente a patrimonio 38.860 (32.293)

Efecto impositivo 12.259 19.627

Resultado global total del ejercicio 1.812.817 1.279.042

Resultado global total atribuible a:

Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante 1.804.748 1.270.556

Intereses minoritarios 8.069 8.486

Resultado global total del ejercicio 1.812.817 1.279.042
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3.	 Balance  de situación consolidado

Industria de Diseño Textil, S.A. y sociedades filiales

(Cifras en miles de euros) (Notas) 31-01-11 31-01-10

Activo

ACTIVOS CORRIENTES 5.202.512 3.943.795

Efectivo y equivalentes (18) 3.433.452 2.420.110

Deudores (9) 481.844 421.781

Existencias (10) 1.214.623 992.570

Activos por Impuestos sobre Beneficios corriente (22) 16.958 15.663

Otros activos corrientes 55.635 93.671

ACTIVOS NO CORRIENTES 4.623.568 4.391.642

Inmovilizado material (11) 3.397.083 3.293.535

Propiedades de inversión (12) 17.354 13.273

Derechos sobre locales arrendados (13) 526.306 514.159

Otros activos intangibles (13) 29.444 19.118

Fondo de comercio (14) 131.685 131.685

Inversiones financieras (15) 8.921 15.392

Activos por impuestos diferidos (22) 299.350 234.203

Otros (16) 213.425 170.277

TOTAL ACTIVO 9.826.079 8.335.437

Pasivo

PASIVOS CORRIENTES 2.674.907 2.304.960

Acreedores (17) 2.458.857 2.103.029

Deuda financiera (18) 2.682 35.058

Pasivos por Impuestos sobre Beneficios corriente (22) 213.368 166.873

PASIVOS NO CORRIENTES 728.005 659.931

Deuda financiera (18) 4.172 4.996

Pasivos por impuestos diferidos (22) 172.648 172.892

Provisiones (19) 156.610 127.054

Otros pasivos a largo plazo (20) 394.575 354.989

PATRIMONIO NETO 6.423.167 5.370.546

Patrimonio neto atribuido a la dominante 6.386.183 5.329.166

Patrimonio neto atribuido a los minoritarios 36.984 41.380

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 9.826.079 8.335.437
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4.	 Estado consolidado de flujos de efectivo 

Industria de Diseño Textil, S.A. y sociedades filiales

(Cifras en miles de euros) Ejercicio 2010 Ejercicio 2009

Resultado antes de impuestos y minoritarios 2.321.585 1.732.170

Ajustes al resultado

Amortizaciones y depreciaciones 636.281 624.711

Variaciones tipo de cambio (29.681) 30.665

Provisiones por deterioro de valor 61.175 53.087

Otros 58.601 10.074

Impuesto sobre beneficios (508.000) (391.059)

Flujos generados 2.539.962 2.059.648

Variación en activos y pasivos

Existencias (227.080) 48.466

Deudores y otros activos corrientes (119.680) 162.750

Acreedores a corto plazo 363.011 49.983

Variación de las necesidades operativas de financiación 16.251 261.199

Caja generada por las operaciones de explotación 2.556.213 2.320.847

Inversión en inmovilizado inmaterial (74.190) (26.898)

Inversión en inmovilizado material (616.551) (460.995)

Inversión en otro inmovilizado financiero (25.845) 378

Inversión en otros activos (37.294) (12.590)

Otras actividades de inversión 0 (9.645)

Flujos derivados de actividades de inversión (753.879) (509.750)

Variación del endeudamiento financiero a largo plazo (824) (3.520)

Variación del endeudamiento no financiero a largo plazo (33.455) 10.519

Variación del endeudamiento financiero a corto plazo (32.459) (203.777)

Dividendos (751.357) (662.090)

Otras actividades de financiación (667) 316

Flujos empleados en actividades de financiación (818.761) (858.552)

Variación neta de efectivo y equivalentes 983.573 952.545

Efectos de las variaciones en los tipos de cambio en el efectivo y 
equivalentes 29.769 1.274

Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 2.420.110 1.466.291

Efectivo y equivalentes al cierre del ejercicio 3.433.452 2.420.110
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5.	 Estado de cambios en el patrimonio consolidado

Industria de Diseño Textil, S.A. y sociedades filiales

Patrimonio atribuido a la sociedad dominante

(Cifras en miles de euros) Capital
Prima de 
emisión

Ganancias 
acumuladas

Otras 
reservas

Acciones 
propias

Diferencias de 
conversión

Flujos de 
efectivo Subtotal

Intereses 
minoritarios

Total 
patrimonio

Saldo a 1 de febrero de 2009 93.500 20.379 4.668.075 54.489 (617) (169.491) 55.379 4.721.714 26.886 4.748.600

Resultado del periodo - - 1.314.354 - - - - 1.314.354 7.783 1.322.137

Traspasos - - (6.241) - - (2.598) - (8.839) 8.838 0

Otro resultado global del 
ejercicio - - (32.996) - - 34.995 (45.797) (43.798) 703 (43.095)

Diferencias de conversión de 
estados financieros de negocios en 
el  extranjero - - - - - 34.995 - 34.995 - 34.995

Cobertura de los flujos de efectivo - - - - - - (45.797) (45.797) - (45.797)

Resto de ingresos y gastos imputados 
directamente a patrimonio - - (32.996) - - - - (32.996) 703 (32.293)

Operaciones con socios o 
propietarios - - (654.265) - - - - (654.265) (2.830) (657.095)

Aportaciones - - - - - - - 0 4.995 4.995

Dividendos - - (654.265) - - - - (654.265) (7.825) (662.090)

Saldo a 31 de enero de 2010 93.500 20.379 5.288.927 54.489 (617) (137.094) 9.582 5.329.166 41.380 5.370.546

Saldo a 1 de febrero de 2010 93.500 20.379 5.288.927 54.489 (617) (137.094) 9.582 5.329.166 41.380 5.370.546

Resultado del ejercicio - - 1.731.829 - - - - 1.731.829 9.451 1.741.280

Traspasos - - (7.944) - - 7.944 - 0 (8.839) (8.839)

Otro resultado global del 
ejercicio - - 40.242 - - 61.282 (28.605) 72.919 (1.382) 71.537

Diferencias de conversión de 
estados financieros de negocios  
en el  extranjero - - - - - 61.282 - 61.282 - 61.282

Cobertura de los flujos de efectivo - - - - - (28.605) (28.605) - (28.605)

Resto de ingresos y gastos imputados 
directamente a patrimonio - - 40.242 - - - - 40.242 (1.382) 38.860

Operaciones con socios o 
propietarios - - (747.731) - - - - (747.731) (3.626) (751.357)

Aportaciones 0 0

Dividendos - - (747.731) - - - - (747.731) (3.626) (751.357)

Saldo a 31 de enero de 2011 93.500 20.379 6.305.323 54.489 (617) (67.868) (19.023) 6.386.183 36.984 6.423.167
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6.	 MEMORIA CONSOLIDADA DEL GRUPO INDITEX A 31 DE ENERO DE 2011

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Inditex correspondientes 
al ejercicio 2010 han sido formuladas por los Administradores y se so-
meterán a la aprobación de la correspondiente Junta General de Ac-
cionistas, estimándose que serán aprobadas sin ninguna modificación. 
Estas cuentas anuales han sido preparadas de conformidad con lo 
establecido en las Normas Internacionales de Información Financiera 
(en adelante NIIF) y sus interpretaciones (CINIIF) adoptadas por la 
Unión Europea (en adelante NIIF-UE), y con las demás disposiciones 
del marco normativo de información financiera aplicable.

El ejercicio económico de Inditex y el de la mayoría de las sociedades 
dependientes se inicia el 1 de febrero de cada año y finaliza el 31 de 
enero del año siguiente. El ejercicio de doce meses terminado el 31 
de enero de 2010 se denominará, en adelante, “ejercicio 2009”,  el 
terminado el 31 de enero de 2011  “ejercicio 2010” y así sucesiva-
mente.

Los importes contenidos en estas cuentas anuales consolidadas se 
expresan, salvo indicación en contrario, en miles de euros. El euro es 
la moneda funcional y de presentación de la Sociedad.

Las cuentas anuales individuales de la sociedad dominante (Inditex) 
correspondientes al ejercicio 2010 han sido formuladas por los Ad-
ministradores en documento separado de estas cuentas anuales con-
solidadas. 

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio  2010 
se someterán  a la aprobación por la Junta General  Ordinaria  de 
Accionistas, estimándose que serán aprobadas sin   ninguna modifi-
cación. Las  correspondientes al ejercicio 2009 fueron aprobadas por 
la Junta General Ordinaria de Accionistas del 13  de julio de 2010.

Estas cuentas anuales consolidadas muestran la imagen fiel del patri-
monio y de la situación financiera del Grupo Inditex al 31 de enero 
de 2011, así como de los resultados de sus operaciones y de los 
cambios en el patrimonio y de los flujos de efectivo correspondientes 
al ejercicio finalizado en dicha fecha.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Inditex correspondientes 
al ejercicio 2010 han sido preparadas a partir de los registros conta-
bles mantenidos por Inditex y por las restantes sociedades del Grupo.

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizan-
do el principio de coste histórico, con la excepción de la valoración 
de los instrumentos financieros derivados, que se valoran por su valor 
razonable.

La elaboración de las cuentas anuales consolidadas requiere de la rea-
lización por parte de la Dirección del Grupo Inditex de ciertos juicios 
y estimaciones que afectan a los importes registrados en las cuentas 
anuales consolidadas. Las estimaciones son constantemente revisadas 

y están basadas en la experiencia histórica, la determinación de las 
tasas de descuento, la evolución previsible de  las expectativas de 
sucesos y flujos de efectivo futuros. Fundamentalmente, estas estima-
ciones se refieren a la determinación de las vidas útiles del inmoviliza-
do material y a la valoración del deterioro de los activos localizados 
en tiendas (notas 11 y 13), a la valoración del deterioro del fondo 
de comercio (nota 14), a la determinación de la recuperabilidad de 
las bases imponibles negativas de las filiales del Grupo localizadas 
en países extranjeros (nota 22) así como a la determinación de las 
provisiones relacionadas con la resolución de los litigios y otras res-
ponsabilidades en las que el grupo pudiera haber incurrido (nota 19).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en función de 
la mejor información disponible en la fecha de formulación de estas 
cuentas anuales sobre los hechos analizados, es posible que aconteci-
mientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas 
(al alza o a la baja) en próximos ejercicios, lo que se haría de forma 
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimación en 
las correspondientes cuentas anuales consolidadas futuras

En la nota 31 se desglosan las bases de consolidación y principios 
contables aplicados.

6.1 Actividad y descripción del Grupo

Industria de Diseño Textil, S.A., (en adelante Inditex), domiciliada en la 
Avenida de la Diputación s/n Edificio Inditex, Arteixo (A Coruña), es 
la sociedad cabecera de un grupo de empresas cuya actividad princi-
pal es la distribución de artículos de moda, esencialmente ropa, calza-
do, complementos y productos textiles para el hogar. Su actividad se 
desarrolla a través de distintos formatos comerciales, como son Zara, 
Pull & Bear, Massimo Dutti, Bershka, Stradivarius, Oysho, Zara Home 
y Uterqüe. Inditex es una sociedad domiciliada en España que cotiza 
en las cuatro bolsas de valores españolas y, junto con sus sociedades 
filiales, configura el Grupo Inditex (el Grupo). 

La actividad comercial de cada uno de los formatos se desarrolla a 
través de cadenas de tiendas gestionadas directamente por socieda-
des en las que INDITEX ostenta la totalidad o mayoría del capital 
social, salvo en ciertos países donde, por diversas razones, la actividad 
de venta al por menor se realiza a través de franquicias. Determi-
nados acuerdos de franquicia suscritos por el Grupo contemplan la 
existencia de opciones de compra que, en caso de ejercicio, permi-
tirían, en sustancia, asegurar el acceso del Grupo a los derechos de 
arrendamiento de los locales en los que se encuentran abiertas las 
tiendas franquiciadas y de los activos asociados a dichas tiendas. Estas 
opciones pueden ser ejercitadas a partir de un plazo determinado 
desde la fecha de suscripción del contrato de franquicia.
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El modelo de negocio de Inditex se caracteriza por la búsqueda de 
flexibilidad en la adaptación de la producción a la demanda del mer-
cado, mediante el control de la cadena de suministro en sus distin-
tas fases de diseño, fabricación y distribución, lo que proporciona la 
capacidad de enfocar la producción propia o de proveedores a los 
cambios de tendencia dentro de cada campaña comercial.

 El sistema logístico se basa en envíos continuados a las tiendas desde 
los centros de distribución de cada formato comercial  a lo largo de 
cada temporada. Dicho sistema opera, principalmente, con instalacio-
nes logísticas centralizadas para cada cadena, en las que se localiza el 
inventario, y desde las que se distribuye a todas las tiendas del mundo. 

A 31 de enero de 2011, los distintos formatos del Grupo mantenían 
tiendas abiertas en 77 países, según la siguiente distribución geográfica:

Número de tiendas

Propias Franquicias Total

España 1.888 37 1.925

Resto Europa 1.882 204 2.086

América 325 70 395

Resto Mundo 239 399 638

Totales 4.334 710 5.044

A 31 de enero de 2010, la distribución era la siguiente:

Número de tiendas

Propias Franquicias Total

España 1.865 35 1.900

Resto Europa 1.680 176 1.856

América 303 63 366

Resto Mundo 135 350 485

Totales 3.983 624 4.607

La mayoría de los locales correspondientes a tiendas propias figu-
ran en régimen de arrendamiento operativo. En la nota 23 se da 
información sobre las principales características de los contratos de 
arrendamiento.

6.2 Ventas

La cifra de ventas de la cuenta de pérdidas y ganancias consolida-
da incluye cantidades recibidas por la venta de mercancías, ingresos 
por alquileres, ingresos por royalties y otros servicios prestados en el 
curso de las actividades ordinarias del Grupo, netas de IVA y otros 
impuestos relacionados con las ventas.

El detalle de este epígrafe en los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

2010 2009

Ventas netas en tiendas propias 11.465.693 10.170.220

Ventas netas a franquicias 915.284 827.087

Otras ventas y servicios 
prestados 145.618 86.207

Totales 12.526.595 11.083.514

6.3 Coste de la mercancía

El detalle de este epígrafe en los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:  

2010 2009

Aprovisionamientos 5.326.626 4.693.235

Variación de existencias (222.053) 62.270

Totales 5.104.573 4.755.505

Los aprovisionamientos incluyen esencialmente los importes corres-
pondientes a la compra o fabricación por terceros de productos 
destinados a la venta o a su transformación, así como otros gastos 
directos relacionados con la adquisición de mercancías.

6.4 Gastos de explotación

El detalle de “Gastos de explotación” y su evolución es el siguiente:

2010 2009

Gastos de personal 2.009.429 1.791.632

Arrendamientos operativos (nota 23) 1.272.076 1.134.032

Otros gastos operativos 1.170.706 1.027.038

Totales 4.452.211 3.952.702

La plantilla a 31 de enero de 2011 ascendía a 100.138 empleados, de 
los cuales 79.079 eran mujeres y 21.059 hombres (92.301 a 31 de 
enero de 2010, de los cuales 74.275 eran mujeres y 18.026 hombres). 
En la nota 26 (beneficios a empleados) se ofrece información adicio-
nal sobre los gastos de personal. 

El gasto por arrendamientos corresponde, principalmente, al alquiler 
de los locales comerciales en los que el Grupo desarrolla su actividad 
en régimen de arrendamiento operativo. En la nota 23 se da informa-
ción detallada sobre las principales características de dichos arrenda-
mientos, así como sobre  los pagos mínimos futuros comprometidos 
que se derivan de dichos contratos.
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En el epígrafe “Otros gastos operativos” se incluyen, principalmente, 
los gastos relacionados con las operaciones en tienda, logísticas, y ge-
nerales, tales como electricidad, comisiones por el cobro con tarjetas 
de crédito y débito, viajes, gastos de decoración, comunicaciones y 
servicios profesionales de cualquier naturaleza. 

6.5 Otras pérdidas y ganancias netas

Dentro de este epígrafe se reconocen todos aquellos gastos e ingre-
sos de explotación distintos de los asociados a la actividad logística y 
comercial del Grupo, incluidos en el epígrafe “Gastos de explotación” 
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada descritos en el punto 
anterior.

6.6 Resultados financieros

El desglose del epígrafe “Resultados financieros” la cuenta de pérdidas 
y ganancias consolidada de los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

2010 2009

Ingresos por intereses bancarios 21.026 8.368

Diferencias positivas de cambio 21.909 37.172

Ingresos por dividendos 231 311

Total ingresos 43.166 45.851

Gastos por intereses bancarios (3.561) (9.428)

Diferencias negativas de cambio (8.489) (32.641)

Total gastos (12.050) (42.069)

Totales 31.116 3.782

Los ingresos y gastos financieros se generan principalmente por el 
devengo de intereses en los activos y pasivos financieros del Grupo 
durante el ejercicio (nota 18). Las diferencias de cambio netas  provie-
nen principalmente de las diferencias producidas en las divisas con las 
que opera el Grupo (nota 25) entre el momento en que se registran 
las transacciones de ingresos, gastos, adquisición o enajenación de 
activos y el momento en que los activos o pasivos correspondientes 
se liquidan o valoran según los principios contables aplicables. 

6.7 Beneficios por acción

El beneficio básico por acción ha sido calculado dividiendo el re-
sultado neto del ejercicio atribuible a la sociedad dominante por el 
número medio ponderado de acciones en circulación durante dicho 
ejercicio, que no incluyen el número medio de acciones de la socie-
dad dominante en poder del Grupo (nota 21), las cuales han sido 
623.109.136 en los ejercicios 2010 y 2009.

El beneficio diluido por acción se calcula ajustando el beneficio del 
ejercicio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio 
de la Sociedad y el promedio ponderado de las acciones ordinarias 
en circulación por los efectos dilutivos inherentes a las potenciales 
acciones ordinarias. No existen transacciones en las cuentas anuales 
consolidadas adjuntas que puedan tener un efecto dilutivo sobre el 
beneficio por acción.

6.8 Información por segmentos

La actividad principal de Grupo Inditex consiste en la distribución al 
por menor de ropa, calzado, accesorios y productos textiles para el 
hogar,  a través de tiendas de diferentes formatos comerciales adap-
tados a distintos públicos objetivos. 

El origen y la naturaleza predominante de los riesgos y rendimien-
tos de las unidades de negocio de Grupo Inditex se ven influidos 
principalmente por su pertenencia a un formato comercial. Por otra 
parte, la organización interna de Grupo Inditex, el proceso de toma 
de decisiones de negocio y el sistema de información al Consejo de 
Administración y a la Dirección del Grupo se organiza por formatos 
comerciales y por áreas geográficas.

Los cuadros siguientes muestran la información por segmentos co-
rrespondiente a Grupo Inditex.

Ejercicio 2010
Zara Bershka Resto Totales

Ventas a 
terceros 8.088.349 1.246.602 3.191.644 12.526.595

Resultado del 
segmento 1.534.088 197.221 559.160 2.290.469

Gasto por 
depreciaciones 435.435 61.802 178.500 675.737

Activos totales 
del segmento 6.392.750 894.282 2.539.047 9.826.079

ROCE 34% 52% 58% 39%

Número de tiendas 1.723 720 2.601 5.044

Ejercicio 2009
Zara Bershka Resto Totales

Ventas a 
terceros 7.076.740 1.177.268 2.829.506 11.083.514

Resultado del 
segmento 1.105.324 196.184 426.881 1.728.388

Gasto por 
depreciaciones 444.038 54.583 147.180 645.801

Activos totales 
del segmento 5.168.666 822.784 2.343.987 8.335.437

ROCE 29% 59% 46% 34%

Número de tiendas 1.608 651 2.348 4.607
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Zara fue la primera cadena creada por el Grupo Inditex y su posi-
cionamiento está basado en ofrecer moda, con una amplia gama de 
productos.

Bershka se dirige a un segmento de consumidores muy joven y su 
objetivo es ofrecer última moda a precios asequibles. 

El resultado del segmento se refiere al Resultado de Explotación 
(EBIT) del mismo. Aquellos ingresos y gastos que por su naturaleza 
podrían considerase corporativos o del conjunto de los segmentos 
han sido asignados a cada uno de ellos, de acuerdo con criterios de 
distribución que la Dirección del Grupo considera razonables.

El ROCE se define como el cociente entre el resultado del segmen-
to (EBIT) en el ejercicio y los capitales medios empleados (recursos 
propios y, en su caso, deuda financiera neta).

Información por áreas geográficas 

En la presentación de la información por segmentos geográficos, el 
ingreso ordinario está basado en la localización geográfica de los 
clientes y los activos del segmento están basados en la localización 
geográfica de los activos. Asimismo, dentro de activos no corrientes 
del segmento no se han incluido los activos por impuestos diferidos.

Ventas

2010 2009

España 3.685.320 3.708.967

Resto 8.841.275 7.374.547

Resto Europa 5.907.091 5.221.491

América 1.440.959 1.096.709

Asia y resto del Mundo 1.493.225 1.056.347

Total 12.526.595 11.083.514

Activos no corrientes	

31/01/11 31/01/10

España 1.891.981 1.933.037

Resto 2.432.237 2.224.402

Resto Europa 1.831.082 1.783.597

América 250.304 210.412

Asia y resto del Mundo 350.851 230.393

Total 4.324.218 4.157.439

6.9 Deudores 

La composición de este epígrafe a 31 de enero de 2011 y 2010 es 
la siguiente:

31/01/11 31/01/10

Deudores comerciales 89.884 112.795

Deudores por ventas a 
franquicias 112.218 115.371

Administraciones públicas 232.070 157.627

Otros deudores 
corrientes 47.672 35.988

Totales 481.844 421.781

Los deudores comerciales corresponden, principalmente, a los saldos 
por cobros con tarjetas de crédito o débito pendientes de abonar.

Una parte de la actividad del Grupo se desarrolla a través de tiendas en 
régimen de franquicias (nota 1). Las operaciones de venta a los titulares 
de dichas franquicias se realizan de acuerdo con unos plazos acordados 
de cobro, que están parcialmente garantizados según se explica en la 
nota 25.

Los saldos con Administraciones públicas corresponden a importes 
relacionados con el IVA y otros impuestos y tasas generados por cada 
sociedad del Grupo en el país en que opera.

La línea de otros deudores corrientes incluye conceptos tales como 
importes pendientes de recibir de promotores de centros comercia-
les en concepto de incentivos de alquiler (nota 23) y saldos corres-
pondientes a operaciones de diversa naturaleza. 

6.10 Existencias

La composición de este epígrafe a 31 de enero de 2011 y 2010 es 
la siguiente:

31/01/11 31/01/10

Materias primas y 
aprovisionamientos 42.677 29.015

Productos en curso 25.768 20.603

Mercancía para la 
venta 1.146.178 942.952

Totales 1.214.623 992.570

La política del Grupo es formalizar pólizas de seguro para cubrir los 
posibles riesgos de daños materiales a que están sujetas las existencias. 

6.11 Inmovilizado material

La composición y movimiento habido en las distintas partidas que 
componen el epígrafe “Inmovilizado Material” del balance de situación 
consolidado adjunto, han sido los siguientes:
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Terrenos y 
edificios

Instalaciones,  
mobiliario y  maquinaria 

Otro inmov. 
material

Inmovilizado 
en curso Totales

Coste

Saldo a 01/02/2009 886.298 4.398.709 202.999 261.316 5.749.322

Adiciones 55.218 369.257 35.833 56.454 516.762

Bajas (5.757) (127.229) (44.901) (18.333) (196.220)

Traspasos   48.042 90.050 29.789 (177.773) (9.892)

Efecto tipos de cambio (2.480) 16.666 1.593 689 16.468

Saldo a 31/01/2010 981.321 4.747.453 225.313 122.353 6.076.440

Saldo a 01/02/2010 981.321 4.747.453 225.313 122.353 6.076.440

Adiciones 152.024 481.529 37.055 45.738 716.345

Bajas (1.930) (122.644) (4.675) (2.975) (132.224)

Traspasos   5.752 27.036 2.155 (39.031) (4.088)

Efecto tipos de cambio 653 60.631 2.120 664 64.068

Saldo a 31/01/2011 1.137.819 5.194.006 261.968 126.749 6.720.542

Amortización

Saldo a 01/02/2009 188.856 1.975.642 113.492 - 2.277.990

Dotaciones del ejercicio 62.479 447.792 36.788 - 547.059

Retiros (2.816) (81.999) (21.183) - (105.998)

Traspasos   (320) 640 (34) - 286

Efecto tipos de cambio 851 7.916 819 - 9.586

Saldo a 31/01/2010 249.050 2.349.991 129.882 - 2.728.923

Saldo a 01/02/2010 249.050 2.349.991 129.882 - 2.728.923

Dotaciones del ejercicio 74.257 453.299 43.635 - 571.191

Retiros (661) (84.761) (4.254) - (89.676)

Traspasos   2.032 109 (1) - 2.140

Efecto tipos de cambio 2.616 26.504 1.218 - 30.338

Saldo a 31/01/2011 327.294 2.745.142 170.480 - 3.242.916

Pérdidas por deterioro de valor (nota 31.2-g)

Saldo a 01/02/2009 - 29.011 - - 29.011

Dotaciones del ejercicio - 33.906 - - 33.906

Aplicaciones del ejercicio - (8.935) - - (8.935)

Bajas del ejercicio - - - - -

Efecto del tipo de cambio - - - - -

Saldo a 31/01/2010 - 53.982 - - 53.982

Saldo a 01/02/2010 - 53.982 - - 53.982

Dotaciones del ejercicio - 46.215 - - 46.215

Aplicaciones del ejercicio - (11.851) - - (11.851)

Bajas del ejercicio - (7.625) - - (7.625)

Traspasos - (178) - - (178)

Saldo a 31/01/2011 - 80.543 - - 80.543

Valor neto contable

Saldo a 31/01/2010 732.271 2.343.480 95.431 122.353 3.293.535

Saldo a 31/01/2011 810.526 2.368.320 91.488 126.749 3.397.083
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Dentro del epígrafe “Otro inmovilizado material” se incluyen, entre 
otros, equipos de proceso de información y elementos de transporte.

El importe de las dotaciones del ejercicio por deterioro corresponde 
a las correcciones valorativas relacionadas con el inmovilizado ma-
terial en tiendas cuyo importe se determina a partir del presupues-
to del año 2011 y de los crecimientos de ventas y de gastos de la 
sociedad estimados para los dos ejercicios siguientes en el plan de 
negocios. La extrapolación de los flujos de efectivo estimados para el 
periodo no cubierto por el mencionado plan se efectúa teniendo en 
cuenta el crecimiento previsto para las tiendas comparables durante 
el plazo residual del arrendamiento.

Las “Bajas” o “Retiros” corresponden, principalmente, a activos vincu-
lados a los locales comerciales donde el Grupo desarrolla su actividad 
comercial.

Del inmovilizado material del Grupo se encontraban totalmente 
amortizados algunos elementos cuyos valores de coste bruto eran 
997.532 miles de euros a 31 de enero de 2011 y 682.434 a 31 de 
enero de 2010, correspondiendo, fundamentalmente a maquinaria, 
instalaciones y mobiliario.

La política del Grupo es formalizar pólizas de seguro para cubrir los 
posibles riesgos de daños materiales a que están sujetos los diversos 
elementos de su inmovilizado material. 

El Grupo, mediante una política corporativa de gestión de riesgos, 
identifica, evalúa y controla los riesgos de daños y responsabilidad a 
los que se encuentran sujetas sus compañías. Para ello realiza un in-
ventario y valoración de los principales riesgos de daños, pérdidas de 
beneficios y responsabilidades del Grupo y sobre ellos aplica políticas 
de prevención y protección encaminadas a reducir en la medida de lo 
posible su frecuencia e intensidad.

Igualmente, de forma corporativa se establecen los criterios homogé-
neos de valoración  que permiten cuantificar las distintas exposicio-
nes a las que está sujeto el Grupo y definir las políticas de valoración 
a seguir en su aseguramiento.

Finalmente a través de la constitución de programas de seguros cor-
porativos, el Grupo implanta pólizas de seguro destinadas a prote-
ger su patrimonio contra los diversos riesgos, estableciendo límites, 
franquicias y condiciones adecuados a su naturaleza y a la dimensión 
financiera de la compañía. Esta estructura gira fundamentalmente al-
rededor de programas de seguros mundiales, que ordenan las princi-
pales coberturas aseguradoras del Grupo. 

6.12 Propiedades de inversión

Las propiedades de inversión corresponden principalmente a locales 
y otros activos inmobiliarios arrendados a terceros. El movimiento de 
este epígrafe durante los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

Coste 31/01/11 31/01/10

Saldo inicial 25.678 19.678

Adiciones 1.230 6.000

Disminuciones (1.983) 0

Saldo final 24.925 25.678

Amortizaciones y 
depreciaciones

Saldo inicial 12.405 11.223

Adiciones 1.989 1.182

Disminuciones (1.770) 0

Traspasos (5.053)

Saldo final 7.571 12.405

Valor neto contable 17.354 13.273

El valor total de mercado de las propiedades de inversión a 31 de 
enero de 2011 es de 25.000 miles de euros, aproximadamente.

Durante el ejercicio 2010, se incluyen 1.768 miles de euros (2.700 en 
el ejercicio 2009) en concepto de ingresos procedentes de alquile-
res de estas propiedades de inversión en el epígrafe “Ventas- Otras 
ventas y servicios prestados” (nota 2) de la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada.

6.13 Derechos sobre locales arrendados y 
otros activos intangibles

En el epígrafe “Derechos sobre locales arrendados” figuran los impor-
tes satisfechos para acceder a locales comerciales en arrendamiento 
en concepto de derecho de traspaso, prima de acceso, renuncia de 
derechos arrendaticios o indemnizaciones. 

En el epígrafe “Otros activos intangibles” se registran las cantidades 
satisfechas para el registro y uso de las marcas del Grupo y el coste 
externo de aplicaciones informáticas. La composición y movimientos 
en las distintas partidas que componen este epígrafe del balance de 
situación consolidado durante los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el 
siguiente:
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Derechos sobre 
locales arrendados

Propiedad 
industrial

Aplicaciones 
informáticas

Otro
inmovilizado inmaterial Totales

Coste

Saldo a 01/02/2009 802.960 24.899 14.768 3.142 845.769

Adiciones 26.686 1.532 1.665 1.801 31.684

Bajas (13.684) - (55) (1.879) (15.618)

Traspasos   6.622 - 1.825 793 9.240

Efecto tipos de cambio 2.003 - (56) - 1.947

Saldo a 31/01/2010 824.587 26.431 18.147 3.857 873.022

Saldo a 01/02/2010 824.587 26.431 18.147 3.857 873.022

Adiciones 65.790 2.043 13.250 - 81.083

Bajas (16.893) - (44) - (16.937)

Traspasos   107 - 2.017 (1.730) 394

Efecto tipos de cambio 6.705 - 203 - 6.908

Saldo a 31/01/2011 880.296 28.474 33.573 2.127 944.470

Amortizaciones

Saldo a 01/02/2009 271.057 15.532 7.792 3.010 297.391

Dotaciones del ejercicio 44.754 1.698 2.445 120 49.017

Retiros (7.481) (29) (1.878) (9.388)

Traspasos   - 624 (3) 621

Efecto tipos de cambio 1.423 6 - 1.429

Saldo a 31/01/2010 309.753 17.230 10.838 1.249 339.070

Saldo a 01/02/2010 309.753 17.230 10.838 1.249 339.070

Dotaciones del ejercicio 46.488 1.552 3.561 95 51.696

Retiros (10.349) - (28) - (10.377)

Traspasos   (279) - (19) 17 (281)

Efecto tipos de cambio 4.058 - 235 - 4.293

Saldo a 31/01/2011 349.671 18.782 14.587 1.361 384.401

Pérdidas por deterioro de valor (nota 31.2-g)

Saldo a 01/02/2009 434 - - - 434

Dotaciones del ejercicio 540 - - - 540

Aplicaciones del ejercicio (61) - - - (61)

Bajas del ejercicio (434) - - - (434)

Traspasos 196 - - - 196

Saldo a 31/01/2010 675 - - - 675

Saldo a 01/02/2010 675 - - - 675

Dotaciones del ejercicio 3.816 - - - 3.816

Aplicaciones del ejercicio (114) - - - (114)

Bajas del ejercicio (236) - - - (236)

Traspasos 178 - - - 178

Saldo a 31/01/2011 4.319 - - - 4.319

Valor neto contable

Saldo a 31/01/2010 514.159 9.201 7.309 2.608 533.277

Saldo a 31/01/2011 526.306 9.692 18.986 766 555.750
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El Grupo ha procedido a activar en el ejercicio 6.070 miles de euros 
correspondientes a actividades de desarrollo de aplicaciones informá-
ticas que cumplen los requisitos establecidos en la NIC 38.

6.14 Fondo de comercio 

El desglose y los movimientos de este epígrafe del balance de situa-
ción consolidado durante los ejercicios 2010 y 2009 han sido los 
siguientes:

2010 2009

Saldo inicial 131.685 131.685

Adiciones - -

Saldo final 131.685 131.685

Sociedad participada 2010 2009

Stradivarius España, S.A. 53.253 53.253

BCN Diseños, S.A. de C.V. 15.523 15.523

Zara Polska, S.p. Zo.o. 35.940 35.940

Zao Zara CIS 19.822 19.822

Pull&Bear CIS 428 428

Stradivarius CIS 6.719 6.719

Saldo final 131.685 131.685

El fondo de comercio correspondiente a Stradivarius España, S.A. se 
originó en la adquisición de dicha sociedad realizada en 1998  y figura 
valorado al valor neto contable que tenía a 1 de febrero de 2004, 
fecha de transición a NIIF-UE.

El fondo de comercio correspondiente a BCN Diseños, S.A. de C.V. 
se originó en la adquisición en el ejercicio 2004 de la franquicia titular 
de dichos derechos del formato Massimo Dutti en México.

En 2005 Inditex adquirió la sociedad polaca anteriormente deno-
minada Young Fashion Sp. Zo.o. (actualmente Zara Polska S.p. Zo.o), 
titular hasta la fecha de los derechos de franquicia del formato Zara 
en aquel país. 

En 2006, Inditex adquirió el 100% de la sociedad rusa anteriormente 
denominada Zao Stockmann Kranoselskaya (actualmente Zao Zara 
CIS), titular hasta la fecha de los derechos de franquicia del formato 
Zara en aquel país. 

En el ejercicio 2007, Inditex adquirió las sociedades que explotaban 
hasta la fecha los derechos de franquicia de los formatos Pull&Bear y 
Stradivarius en Rusia, generándose un fondo de comercio de 428 y 
6.719 miles de euros, respectivamente.

El fondo de comercio resultante de la adquisición o rescisión de los 
contratos con las franquicias corresponde al importe de los intan-
gibles que no cumplían con los requisitos establecidos por la NIIF 3 
para su reconocimiento separado que se encontraban fundamental-
mente relacionados con la capacidad de de generación de flujos de 
efectivo futuros. 

La recuperabilidad de los fondos de comercio se encuentra suficien-
temente asegurada por la rentabilidad de las sociedades adquiridas, 
cuyos flujos de efectivo futuros justifican su valor neto al cierre del 
ejercicio (nota 31.2-g). Este valor recuperable es calculado a partir del 
presupuesto del año 2011 y del plan de negocios para los ejercicios 
siguientes, que es elaborado teniendo en cuenta tanto el desempeño 
previsto para las tiendas comparables como el plan de expansión 
asociado a dichas unidades objeto de análisis.

6.15 Inversiones financieras

El desglose y movimientos de este epígrafe del balance de situación 
consolidado durante los ejercicios 2010 y 2009 han sido los siguientes:	

Cartera valores Inversión en AIEs
Préstamos y 

otros créditos Totales

Saldo a 01/02/2009 8.681 - 5.735 14.416

Disminuciones - - (4.236) (4.236)

Otros - 5.212 - 5.212

Saldo a 31/01/2010 8.681 5.212 1.499 15.392

Saldo a 01/02/2010 8.681 5.212 1.499 15.392

Adiciones 84 - 24 108

Disminuciones (3.086) (3.191) (302) (6.579)

Saldo a 31/01/2011 5.679 2.021 1.221 8.921

La cartera de valores a largo plazo corresponde, principalmente, a una participación en Banco Gallego.



167

La inversión en Agrupaciones de Interés Económico (AIE) correspon-
de a la participación de Inditex en el capital de diez agrupaciones de 
interés económico (catorce a 31 de enero de 2010), cuya actividad 
es el arrendamiento de activos dirigida por otra entidad no vinculada 
al Grupo, que es la que retiene la mayoría de los beneficios y está ex-
puesta a los riesgos relacionados con dicha actividad. Estas agrupacio-
nes se han acogido a los incentivos fiscales regulados en la legislación 
española (nota 22), siendo los resultados de las mismas registrados 
en el epígrafe “Impuestos sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas 
y ganancias consolidada.  

6.16 Otros activos no corrientes

El desglose y movimientos de este epígrafe del balance de situa-
ción consolidado durante los ejercicios 2010 y 2009 han sido los 
siguientes:

Fianzas Otros Totales

Saldo a 01/02/2009 145.808 18.876 164.684

Adiciones 22.881 2.813 25.694

Disminuciones (18.510) (191) (18.701)

Resultados del 
ejercicio - (2.879) (2.879)

Traspasos   5.133 560 5.693

Efecto tipos de 
cambio (4.271) 62 (4.209)

Saldo a 31/01/2010 151.041 19.241 170.282

Saldo a 01/02/2010 151.041 19.241 170.282

Adiciones 39.975 3.497 43.473

Disminuciones (6.468) (77) (6.546)

Resultados del 
ejercicio - (3.341) (3.341)

Traspasos   278 114 393

Efecto tipos de 
cambio 8.370 795 9.165

Saldo a 31/01/2011 193.196 20.229 213.425

Las fianzas corresponden, principalmente, a cantidades entregadas a 
los propietarios de los locales comerciales en arrendamiento en ga-
rantía de cumplimiento de las condiciones estipuladas en los contra-
tos de alquiler (nota 23).

6.17 Acreedores

El desglose de este epígrafe del balance de situación consolidado en 
los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

31/01/11 31/01/10

Acreedores comerciales 1.925.945 1.557.752

Personal 145.572 133.923

Administraciones públicas 289.337 302.842

Otros acreedores 
corrientes 98.003 108.512

Totales 2.458.857 2.103.029

El importe del saldo pendiente de pago de los proveedores, que a 
fecha de cierre de ejercicio acumula un aplazamiento de pago supe-
rior al plazo legal de pago según lo dispuesto por la Ley 15/2010, de 
5 de julio, de modificación de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por 
la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las 
operaciones comerciales, es de 5.285 miles de euros. 

6.18 Posición financiera neta

El epígrafe “Efectivo y equivalentes” del activo del balance de situación 
consolidado se desglosa como sigue:

 

31/01/11 31/01/10

Saldos en caja y bancos 1.121.721 669.511

Imposiciones a corto plazo 848.878 542.601

Fondos en valores de renta 
fija 1.462.853 1.207.998

Total efectivo y 
equivalentes 3.433.452 2.420.110

Los saldos en caja y bancos incluyen el efectivo en caja y las cuentas 
bancarias a la vista en entidades de crédito. Dentro de imposiciones 
a corto plazo y valores de renta fija se recogen depósitos a plazo y 
participaciones en fondos de inversión en activos del mercado mo-
netario que destinan las aportaciones realizadas por su partícipes a la 
adquisición de títulos de renta fija con vencimientos medios ponde-
rados a menos de 90 días de alta calidad crediticia y elevada liquidez, 
convertibles en importes determinados de efectivo y sujetas a un 
riesgo insignificante de cambios de valor. 
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La composición de la deuda del Grupo con entidades de crédito y 
acreedores por arrendamiento financiero es la siguiente:

31/01/2011		
Corriente No corriente   Total  

Préstamos 266 3.288 3.554

Créditos 25 - 25

Arrendamientos 
financieros 2.391 884 3.275

2.682 4.172 6.854

31/01/2010		
Corriente No corriente   Total  

Préstamos 428 2.746 3.174

Créditos 31.633 99 31.732

Arrendamientos 
financieros 2.997 2.151 5.148

35.058 4.996 40.054

El límite de las pólizas de crédito disponible por el Grupo es de 
2.600.357 miles de euros a 31 de enero de 2011 (2.264.963  a 31 de 
enero de 2010).

Todas estas deudas financieras se remuneran a los tipos de interés 
negociados por el Grupo en los respectivos mercados financieros, 
que normalmente consiste en un índice de mercado monetario y un 
diferencial acorde con el nivel de solvencia de la sociedad dominante 
o de la sociedad dependiente titular de la deuda.

La deuda financiera está denominada en las siguientes monedas:

31/01/2011 31/01/2010

Euro 5.788 10.143

Dólar americano - 1.903

Otras monedas europeas 397 387

Otras monedas americanas - 27.621

Otras monedas 669 -

6.854 40.054

El detalle de los vencimientos de las deudas del Grupo con entidades 
de crédito a 31 de enero de 2011 y 2010, es el siguiente:

31/01/2011 31/01/2010

Menos de un año 2.682 35.058

Entre uno y cinco años 4.172 4.996

Más de cinco años - -

6.854 40.054

6.19 Provisiones

El desglose y movimiento de este epígrafe del balance de situación 
consolidado durante el ejercicio 2010 ha sido el siguiente:

Pensiones y otras 
obligaciones con 

el personal Responsabilidades Total 

Saldo a 
01/02/2010 7.787 119.267 127.054

Dotaciones 
del ejercicio 25.591 21.327 46.918

Disminuciones - (17.369) (17.369)

Efecto tipos de 
cambio (248) 255 7

Saldo a 
31/01/2011 33.130 123.480 156.610

Provisión para pensiones y otras obligaciones con el personal 

De acuerdo con compromisos adquiridos, algunas de las sociedades 
del Grupo están obligadas a satisfacer determinadas obligaciones con 
el personal. El Grupo tiene constituida una provisión destinada a cu-
brir el pasivo correspondiente a la estimación de la parte devengada a 
31 de enero de 2011 en relación con los mencionados compromisos. 

Provisión para responsabilidades

Debido a la presencia internacional del Grupo, existen determina-
das contingencias de carácter legal. Los importes aquí recogidos co-
rresponden a obligaciones actuales debidas a reclamaciones legales u 
obligaciones implícitas derivadas de actuaciones pasadas que incor-
poran una salida de recursos probable y cuya estimación es fiable. 
A la fecha de formulación de estas cuentas anuales consolidadas, no 
existen litigios cuya resolución pudiera afectar de manera significativa 
a la situación patrimonial del Grupo. 

Los Administradores de Inditex consideran que las provisiones regis-
tradas en el balance de situación consolidado cubren adecuadamente 
los riesgos por los litigios, arbitrajes y otras contingencias, no espe-
rando que de los mismos se desprendan pasivos adicionales a los 
registrados. Dada su naturaleza, no es posible estimar las fechas en las 
que, en su caso, sería necesario hacer frente a los eventuales pasivos.
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6.20 Otros pasivos a largo plazo

El desglose y los movimientos de este epígrafe del balance de situa-
ción consolidado durante los ejercicios 2010 y 2009 han sido los 
siguientes:

Opciones 
con socios

Incentivos a 
arrendamientos    Otros       Total           

Saldo a 01/02/2009 35.530 247.655 25.105 308.290

Adiciones - 60.826 14.558 75.384

Variaciones contra resultados 1.488 (20.874) - (19.386)

Disminuciones - (706) (3.957) (4.663)

Otros 963 (4.226) - (3.263)

Efecto tipos de cambio - (1.373) - (1.373)

Saldo a 31/01/2010 37.981 281.302 35.706 354.989

Saldo a 01/02/2010 37.981 281.302 35.706 354.989

Adiciones 8.839 44.788 8.829 62.456

Variaciones contra resultados 5.537 (324) - 5.213

Disminuciones (35.972) (996) (20.423) (57.391)

Traspasos (2.133) 30.458 - 28.325

Efecto tipos de cambio (1.416) 2.399 - 983

Saldo a 31/01/2011 12.836 357.627 24.112 394.575

A 31 de enero de 2010 el Grupo era titular de una opción de com-
pra sobre el 22% del capital social de Zara Deutschland GmbH. pro-
piedad de  Otto GmbH and Co. KG. El precio de ejercicio se fijó en 
función de las aportaciones realizadas por Otto GMBH and Co. KG. a 
los fondos propios de la sociedad participada y al número de tiendas 
Zara abiertas en Alemania con posterioridad al 1 de febrero de 2006. 

Con fecha 6 de agosto de 2010 el Grupo ejercitó dicha opción de 
compra, pasando a ser titular del 100% del capital social de Zara 
Deutschland GMBH. 

A 31 de enero de 2011 y 2010 el Grupo es titular de una opción de 
compra sobre el 20% del capital social de Zara Retail Korea, Ltd. Esta 
participación social pertenece a Lotte Shopping  Co., Ltd., entidad 
que a su vez posee una opción de venta a Industria de Diseño Textil, 
S.A. de la totalidad de dicha participación.  

Las adiciones del epígrafe Opciones con socios se corresponden con 
el pasivo generado por el registro de la opción de Zara Retail Corea .

Las adiciones con cargo a resultados de opciones con socios han sido 
registradas en los epígrafes “Otras pérdidas y ganancias netas” (3.604 
miles de euros en 2010 y 153 miles de euros en 2009) (nota 5) y en 

el epígrafe “Resultados Financieros (1.933 miles de euros en 2010 y 
1.335 miles de euros en 2009)  (nota 6) de la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada.

6.21 Capital y reservas

Capital social

El capital social de la sociedad matriz al 31 de enero de 2011 y 2010 
asciende a 93.499.560 euros y está formado por 623.330.400 accio-
nes de 0,15 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y 
desembolsadas, todas ellas pertenecientes a una única clase y serie, 
que confieren idénticos derechos políticos y económicos a sus titula-
res, y están representadas por anotaciones en cuenta.

La prima de emisión de la sociedad matriz a 31 de enero de 2011 
y 2010 asciende a 20.379 miles de euros, mientras que las ganancias 
acumuladas ascienden a 2.177.547 y 1.901.521 miles de euros, res-
pectivamente. La reserva legal de la sociedad matriz cuyo importe 
asciende a 18.700 miles de euros, ha sido dotada de conformidad con 
el artículo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que establece que, 
en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio 
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se destinará a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del 
capital social.  No puede ser distribuida y si es usada para compensar 
pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles su-
ficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros. Al 31 
de enero de 2011 y 2010, la Sociedad Dominante tiene dotada esta 
reserva legal por el límite mínimo que establece la Ley de Sociedades 
de Capital.

Las acciones de INDITEX cotizan en las cuatro bolsas de valores 
españolas. En la medida en que las acciones están representadas por 
medio de anotaciones en cuenta y no existe, por tanto, un registro de 
accionistas mantenido por la propia Sociedad, no se puede conocer 
con exactitud la estructura de propiedad de la misma. En cualquier 
caso,  y de acuerdo con la información pública registrada en la Co-
misión Nacional de Mercado de Valores, los miembros del Consejo 
de Administración poseen, directa o indirectamente, a 31 de enero 
de 2011,  el 59,33% del capital social de la sociedad matriz, frente al 
59,349% al 31 de enero de 2010 (nota 29). La sociedad Gartler, S.L. 
era titular del 50,010% de las acciones de INDITEX (50,010% a 31 
de enero de 2010).

Dividendos

Los dividendos satisfechos por sociedad dominante durante los ejer-
cicios 2010 y 2009 ascendieron a 747.731 miles de euros y 654.497 
miles de euros, respectivamente. Los importes anteriores correspon-
den al pago de 1,20 céntimos por acción en 2010 (1,05 céntimos en 
2009). 

La propuesta de distribución de dividendos efectuada por el Consejo 
de Administración se muestra en la nota 28.

Acciones propias

Las acciones propias en poder de Inditex se componen de los dos 
grupos siguientes:

- 41.000 acciones propias a 31 de enero de 2011 (41.000 a 31 
de enero de 2010), con un coste medio de adquisición de 2,18 
euros por acción.

- 180.264 acciones con un coste de adquisición de 2,93 euros por 
acción (180.264 a 31 de enero de 2010).

6.22 Impuesto sobre beneficios

Las sociedades cuya información se integra en las presentes Cuentas 
Anuales Consolidadas presentan individualmente sus declaraciones 
fiscales, salvo las sociedades Industria de Diseño textil, S.A., Indipunt, 
S.L. y Tempe, S.A.

Industria de Diseño textil, S.A. es la sociedad matriz de un Grupo 
de Sociedades que tributa en el Impuesto sobre Sociedades español 
bajo el régimen de consolidación fiscal. El Grupo Fiscal Consolidado 
incluye a Inditex, S.A. como sociedad dominante, y, como sociedades 
dependientes, aquellas sociedades españolas que cumplen los requi-

sitos exigidos al efecto por la normativa reguladora de la tributación 
sobre el beneficio consolidado de los Grupos de Sociedades. En este 
sentido, las sociedades dependientes, del mencionado Grupo Fiscal 
son las que se relacionan a continuación: 

Bershka  Logística, S.A. Plataforma Europa, S.A.

Bershka BSK España, S.A. Plataforma Logística León, S.A.

Bershka Diseño, S.L. Plataforma Logística Meco, S.A.

Choolet, S.A. Pull & Bear Diseño, S.L.

Comditel, S.A. Pull & Bear España, S.A.

Confecciones Fíos, S.A. Pull & Bear Logística, S.A.

Confecciones Goa, S.A. Samlor, S.A.

Denllo, S.A. Stear, S.A.

Fashion Logistics Forwarders, S.A. Stradivarius Diseño, S.L.

Glencare, S.A. Stradivarius España, S.A.

Goa-Invest, S.A. Stradivarius Logística, S.A.

Grupo Massimo Dutti, S.A. Trisko, S.A.

Hampton, S.A. Uterqüe DIseño, S.L.

Inditex Logística, S.A. Uterqüe España, S.A.

Inditex, S.A. Uterqüe Logística, S.A.

Kiddy´s Class España, S.A. Uterqüe, S.A.

Lefties España, S.A. Zara Diseño, S.L.

Lefties Logística, S.A. Zara España, S.A.

Massimo Dutti Diseño, S.L. Zara Home Diseño, S.L.

Massimo Dutti Logística, S.A. Zara Home España, S.A.

Massimo Dutti, S.A. Zara Home Logística, S.A.

Nikole, S.A. Zara Logística, S.A.

Oysho Diseño, S.L. Zara, S.A.

Oysho España, S.A. Zintura, S.A.

Oysho Logística, S.A.

La sociedad Indipunt, S.L., es la sociedad dominante de otro Grupo 
Fiscal que tiene como dependientes a las sociedades Jema Creaciones 
Infantiles, S.A. e Indipunt Diseño, S.L.

Asimismo, la sociedad Tempe, S.A., es la sociedad dominante del 
grupo fiscal que tiene como sociedades dependientes a las socieda-
des Tempe Diseño, S.L. y Tempe Logística, S.A.

El saldo del epígrafe “Pasivo por Impuesto sobre Beneficios corriente” 
del balance de situación consolidado corresponde a la provisión para 
el Impuesto sobre Beneficios relativa al beneficio del ejercicio 2010, 
neto de retenciones y pagos a cuenta del mismo efectuados en el 
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período. El epígrafe “Acreedores” incluye el pasivo correspondiente a 
los demás impuestos que son aplicables.

El saldo del epígrafe “Activos por Impuesto sobre Beneficios corrien-
te” del balance de situación consolidado corresponde, principalmente, 
a cantidades a recuperar de la Administración por dicho concepto. El 
saldo del epígrafe “Deudores “ del balance de situación consolidado 
adjunto, incluye principalmente los excesos de cuota de IVA soporta-
do sobre el repercutido del ejercicio.

Industria de Diseño Textil S. A. es socio, con una participación del 49% 
de cinco agrupaciones de interés económico, del 46% de una Agru-
pación de Interés Económico, del 50% de dos agrupaciones de interés 
económico y del 49,50% de dos agrupaciones de interés económico. 
Su objeto social es el arrendamiento de activos,  que se han acogido 
a los incentivos fiscales regulados en la normativa del Impuesto sobre 
Sociedades, habiendo solicitado y obtenido del Ministerio de Econo-
mía y Hacienda dicho beneficio (Nota 15).

Como consecuencia de dichas operaciones se han producido ajustes 
positivos y negativos en la base imponible que se mencionan en los 
apartados anteriores,  que se han tratado, igualmente, como diferen-
cias permanentes. Además, por dichas operaciones se ha aplicado una 
bonificación por inversiones por importe 9.421 miles de euros (9.174 
miles de euros en 2009).  Durante el ejercicio se han registrado una 
corrección de valor del coste de la inversión por importe de miles 
10.068 miles de euros (21.160 miles de euros en 2009) y un menor 
pasivo por impuesto diferido por importe de 2.598 miles de euros. 
Los efectos de las correcciones anteriores se registran contablemente 
en la cuenta gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, represen-
tando un menor gasto por importe de 7.469 miles de euros (7.554 
miles de euros en 2009).

El gasto por el Impuesto sobre las Ganancias comprende tanto la 
parte relativa al gasto por el impuesto corriente como la corres-
pondiente al gasto por el impuesto diferido. El impuesto corriente 
es la cantidad a pagar por el impuesto a las ganancias relativo a la 
ganancia fiscal del periodo. El impuesto diferido refleja las cantidades 
de impuesto sobre las ganancias a pagar o recuperar en ejercicios fu-
turos y surge del reconocimiento de activos y pasivos por impuestos 
diferidos.

La composición del gasto por el Impuesto sobre Beneficios es la 
siguiente:

2010 2009

Impuestos corrientes 588.338 474.702

Impuestos diferidos (8.033) (64.669)

A continuación se presenta la conciliación entre el Impuesto sobre 
beneficios que resultaría de aplicar el tipo impositivo general vigente 
en España al Resultado antes de impuestos y el gasto registrado por 

el citado impuesto que figura en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias 
Consolidada correspondiente a los ejercicios 2010 y 2009:

2010 2009

Resultado contable 
consolidado del ejercicio 
antes de impuestos 2.321.585 1.732.170

Gasto por impuesto a tipo 
impositivo vigente en el país de 
la dominante 696.476 519.651

Diferencias permanentes netas:

De las sociedades individuales (3.374) (1.403)

De los ajustes de consolidación 26.760 3.863

Efecto de la aplicación de 
distintos tipos impositivos (170.640) (95.230)

Activación de pérdidas 
y créditos de ejercicios 
anteriores (966) 2.743

Ajustes al impuesto de 
ejercicios anteriores (5.032) (329)

Otros ajustes 52.567 46.192

Ajustes a los activos y pasivos 
por impuestos diferidos - -

Utilización de pérdidas 
fiscales previamente no 
reconocidas (4.694)

Deducciones y bonificaciones 
en la cuota (15.486) (60.760)

Gasto por impuesto sobre 
beneficios 580.305 410.033

Las diferencias permanentes corresponden, principalmente, a gastos 
no deducibles fiscalmente, a la imputación de bases imponibles de 
las AIE, a ingresos fiscales por la aportación de derechos de uso de 
ciertos inmovilizados a una filial y a la exención de rentas de estable-
cimientos permanentes en el extranjero.

Las diferencias temporales son las divergencias que existen entre el 
importe en libros de un activo o un pasivo, y el valor que constituye la 
base fiscal de los mismos. El Balance de Situación Consolidado cerra-
do a 31 de enero de 2011 recoge los activos y pasivos por impuestos 
diferidos existentes a dicha fecha.

La composición de los epígrafes “Activos por impuestos diferidos” y 
“Pasivos por impuestos diferidos” del Balance Consolidado adjunto 
es el siguiente:
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Impuestos diferidos activos con 
origen en: 2010 2009

Provisiones 52.723 34.744

Inmovilizado 36.442 19.895

Incentivos arrendamientos 15.276 5.613

Corrección valor participadas 12.706 2.738

Pérdidas fiscales 48.481 42.958

Operaciones intragrupo 71.888 74.522

Otros 61.834 53.733

Totales 299.350 234.203

Impuestos diferidos pasivos con 
origen en: 2010 2009

Operaciones de leasing 2.305 2.878

Operaciones intragrupo 31.220 20.310

Inmovilizado 42.995 33.776

Corrección valor participadas 61.169 66.247

Reinversión de beneficios 4.127 4.072

Otros 30.832 45.609

Totales 172.648 172.892

El movimiento de los Activos y Pasivos por impuestos diferidos en los 
ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

Activos por 
impuestos diferidos

Pasivos por 
impuestos diferidos

Saldo a 01/02/2010 234.203 172.892

Cargo/abono 
a cuenta de 
resultados (37.750) 11.109

Cargo/abono a 
cuenta de reservas (27.397) (11.353)

Saldo a 31/01/2011 299.350 172.648

Dichos saldos se han determinado con arreglo a los tipos impositivos 
que de acuerdo con la normativa fiscal aprobada estarán en vigor en 
los ejercicios en que se prevé su reversión y que difieren, en algún 
caso, de los tipos impositivos vigentes en el presente ejercicio.

Algunas sociedades que integran el grupo consolidado disponen de 
reservas que podrían estar sujetas a tributación en caso de que se 
distribuyesen. Los presentes estados financieros consolidados reco-
gen el efecto impositivo en que se incurriría para aquellos supuestos 
en los que existe una decisión firme de distribución.

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

A 31 de enero de 2011, el Grupo tiene pérdidas fiscales suscep-
tibles de compensación con futuros beneficios por importe de 
158.206 miles de euros (185.124 miles de euros a 31 de enero de 
2010).  Estas pérdidas fiscales tienen mayoritariamente un periodo 
de utilización ilimitado. Únicamente, se ha reconocido un activo por 
impuesto diferido derivado de las pérdidas fiscales cuando existe 
evidencia de que la entidad dispondrá en el futuro de suficientes 
ganancias fiscales contra las que compensar esas pérdidas.

Durante el ejercicio se iniciaron actuaciones de comprobación 
sobre el grupo fiscal, realizándose hasta la fecha dichas actuaciones 
sobre la sociedad dominante, Industria de Diseño Textil, S.A. Asimis-
mo están siendo objeto de inspección algunas sociedades depen-
dientes extranjeras, entre las que destacamos, las correspondientes 
a Reino Unido, Japón y Estados Unidos.

No se espera que como consecuencia de dichas actuaciones de 
comprobación, así como las que pudieran llevarse a cabo en el fu-
turo en relación a periodos no prescritos, se pongan de manifiesto 
pasivos adicionales de consideración para el Grupo.

Los ejercicios abiertos a inspección con relación a los principales 
impuestos varían para las diferentes sociedades consolidadas de 
acuerdo con la legislación fiscal de cada país. No se espera que, 
como consecuencia de la revisión de dichos ejercicios, se pongan 
de manifiesto pasivos que afecten significativamente a la situación 
patrimonial o a los resultados del Grupo.

6.23 Arrendamientos operativos

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

Debido a la presencia del Grupo en diversos países, a la consiguien-
te variedad de legislaciones que rigen los contratos de alquiler, a 
la distinta naturaleza y posición económica de los propietarios y a 
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otros factores, existe una gran variedad de cláusulas que regulan el 
funcionamiento de los contratos de alquiler.

En muchos casos los contratos de arrendamiento establecen sim-
plemente un alquiler fijo, normalmente satisfecho mensualmente y 
actualizado de acuerdo con algún índice que corrige los importes pa-
gados por el efecto de la inflación. En otros casos los importes a pagar 
al arrendador se determinan como un porcentaje de las ventas obte-
nidas por el Grupo en el local arrendado.  Estos alquileres variables o 
rentas contingentes, pueden tener mínimos garantizados, o establecer 
ciertas reglas particulares de cómputo. Los contratos de algunos paí-
ses están sujetos a su actualización periódica a precios de mercado, y 
en ocasiones dicha actualización se produce cuando la misma supone 
un incremento de renta, pero no cuando los precios de mercado son 
inferiores.  En ocasiones se pactan rentas escalonadas, que permiten 
disminuir el flujo monetario de salida de caja durante los primeros 
años del uso del local comercial, aunque el reconocimiento del gasto 
se realice de forma lineal (nota 31.2-p).  También es frecuente el es-
tablecimiento de periodos de carencia para el pago de la renta, con 
objeto de evitar el desembolso de la misma durante el periodo en 
que se reforma y prepara la tienda para ser abierta. 

Por otra parte, los contratos de alquiler conllevan, en ciertas ocasio-
nes, el pago por parte del arrendatario de ciertas cantidades satisfe-
chas al arrendador que económicamente pueden ser consideradas 
como una renta anticipada, o de importes pagados a los anteriores 
inquilinos para que renuncien a sus derechos o los traspasen al Grupo 
(derechos de traspaso o indemnizaciones  de diversa naturaleza) que 
son registradas como activos no corrientes (nota 13) y normalmente 
amortizados en la vida de los contratos.

En algunas ocasiones, los promotores de centros comerciales o los 
propietarios de los inmuebles arrendados efectúan contribuciones 
para la instalación del Grupo en los mismos, que tienen la considera-
ción de incentivos de alquiler (nota 20), y que se imputan igualmente 
a los resultados en los periodos de arrendamiento.

En cuanto a la duración de los contratos, también existe una gran 
variedad de situaciones diferentes. Generalmente los contratos de 
alquiler tienen una duración inicial de entre 15 y 25 años.  Sin embar-
go, debido a la legislación de algunos países o a los usos habituales 
para los contratos de arrendamiento, en algunos casos la duración es 
menor. En algunos países la ley o los propios contratos de arrenda-
miento protegen la capacidad del inquilino para resolver los mismos 
en cualquier momento de la vida de estos, comunicando esta deci-
sión al propietario con una anticipación previamente pactada (por 
ejemplo tres meses). En otros casos, sin embargo, el Grupo se ve 
comprometido durante la totalidad del periodo de arrendamiento o 
al menos durante una parte significativa del mismo. Algunos contratos 
combinan dicho compromiso con cláusulas de salida ejercitables sólo 
en determinados momentos durante la duración de los mismos (por 
ejemplo, cada cinco años, o al finalizar el décimo año). 

El gasto por arrendamiento operativo  se desglosa como sigue: 

2010 2009

Cuotas mínimas 1.143.503 1.015.429

Cuotas contingentes 128.573 118.603

1.272.076 1.134.032

Cobros por 
subarrendamiento 4.292 7.489

Los pagos  mínimos futuros por arrendamientos operativos no can-
celables, se distribuyen como sigue:

Pagos por arrendamiento 2010

Menos de un año Entre uno y cinco años Más de cinco años

813.592 1.222.219 661.797

Pagos por arrendamiento 2009

Menos de un año Entre uno y cinco años Más de cinco años

758.563 1.396.799 893.854

6.24 Arrendamientos financieros

El Grupo mantiene contratos de arrendamiento  financiero corres-
pondientes, principalmente, a locales comerciales e instalaciones 
logísticas. Los bienes arrendados mediante estos contratos figuran 
registrados en el inmovilizado material del balance de situación con-
solidado (nota 11) y la deuda correspondiente se registra como un 
pasivo financiero (nota 18). El valor neto contable de los elementos 
adquiridos en régimen de arrendamiento financiero y los importes a 
pagar futuros hasta la cancelación de los mismos se muestran en los 
cuadros siguientes: 

31/01/2011 31/01/2010

Coste del bien 37.273 39.602

Amortización acumulada (12.242) (11.921)

25.031 27.681
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Pagos mínimos

31/01/2011 31/01/2010

En menos de un año 2.391 2.997

Entre uno y cinco años 884 2.151

Más de cinco años - -

3.275 5.148

6.25 Política de gestión de riesgos e instrumen-
tos financieros

Política de gestión de riesgos financieros

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

Esta nota presenta información sobre la exposición del Grupo a cada 
uno de los riesgos mencionados anteriormente, los objetivos, políticas 
y procesos definidos por el Grupo para gestionar el riesgo, así como 
los métodos utilizados para medir dichos riesgos y los cambios habi-
dos con respecto al ejercicio anterior 

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ámbito internacional y, por tanto, está expuesto al 

riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisa, especialmente el 

dólar, y en menor medida el peso mexicano, el rublo, el renminbi, el yen 

japonés y la libra esterlina. El riesgo de tipo de cambio surge de transac-

ciones comerciales futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones 

netas en negocios en el extranjero.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge de transacciones 

comerciales futuras, activos y pasivos reconocidos en moneda funcional 

distinta de la Sociedad, las entidades del Grupo emplean contratos de 

divisa a plazo. El Grupo gestiona la posición neta en cada divisa usando 

contratos externos a plazo de moneda extranjera u otros instrumentos 

financieros.

El Grupo posee varias inversiones en negocios en el extranjero, cuyos ac-

tivos netos están expuestos al riesgo de conversión de moneda extranje-

ra. El riesgo de tipo de cambio sobre los activos netos de las operaciones 

en el extranjero del Grupo se gestiona de acuerdo con las directrices de 

la Dirección del Grupo.

En el ejercicio 2010, si el euro se hubiera apreciado en un 10% con 

respecto al dólar estadounidense y, como consecuencia, con respecto 

al resto de divisas referenciadas al dólar estadounidense, manteniendo 

el resto de variables constantes, el beneficio consolidado después de 

impuestos hubiera sido superior en, aproximadamente 73.639 miles de 

euros (59.994 miles de euros en 2009), principalmente como resultado 

de la conversión de los estados financieros de las sociedades dependien-

tes expresados en moneda distinta de euro, así como el efecto en la parte 

no cubierta de la compra de mercancía en dólares estadounidenses.

Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, al 

tener políticas para asegurar las ventas a franquicias, y constituir la venta 

al por menor la inmensa mayoría de la cifra de negocios, realizándose 

el cobro, fundamentalmente, en efectivo o por medio de tarjetas de 

crédito.

Asimismo, el Grupo limita su exposición al riesgo de crédito invir-

tiendo exclusivamente en productos de elevada liquidez y calificación 

crediticia.

Se establece una provisión para pérdidas por deterioro de cuentas co-

merciales a cobrar cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no 

será capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan de acuer-

do con los términos originales de las cuentas a cobrar. El importe de 

la provisión es la diferencia entre el importe en libros del activo y el 

valor presente de los flujos de efectivo estimados, descontados al tipo 

de interés efectivo. El importe de la provisión se reconoce en la cuenta 

de resultados. Las dotaciones netas efectuadas en el ejercicio en concep-

to de correcciones valorativas de los saldos registrados en este capitulo 

ascienden a 5.043 miles de euros (14.634 miles de euros en 2009) y co-

rresponden a saldos de dudoso cobro relacionados con cuentas a cobrar 

de carácter comercial.

Al 31 de enero de 2011 y 2010 no existen saldos vencidos de importe 

significativo. Asimismo, de acuerdo con la experiencia histórica disponible, 

el Grupo considera que no resulta necesario efectuar correcciones valo-

rativas en relación con las cuentas a cobrar no vencidas. El valor razonable 

de las cuentas a cobrar  es coincidente con su valor en libros.

En el apartado Instrumentos Financieros: otra información se indican los 

principales activos financieros del Grupo.

Riesgo de liquidez 

El Grupo no se encuentra expuesto significativamente al riesgo de liqui-

dez, debido al mantenimiento de suficiente efectivo y equivalentes para 

afrontar las salidas necesarias en sus operaciones habituales. En el caso 

de la necesidad puntual de financiación tanto en euros como en otras 

divisas, el Grupo accede a préstamos, pólizas de crédito o cualquier otro 

instrumento financiero (nota 18).

El detalle de los pasivos financieros se encuentra desglosado en la nota 

18, así como los vencimientos previstos de dichos pasivos financieros. 
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 Riesgo de tipo de interés 

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de 

aquellos activos y pasivos que devengan un tipo de interés fijo, así como 

los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de inte-

rés variable. La exposición del Grupo a este riesgo no es significativa por 

las razones aducidas anteriormente.

El Grupo no tiene activos ni pasivos financieros designados a valor ra-

zonable con cambios en resultados. Asimismo, no existen derivados fi-

nancieros de tipo de interés. Dada la política de inversión del Grupo, un 

cambio en los tipos de interés a la fecha de cierre no afectaría significati-

vamente a los resultados consolidados.

Gestión del capital

Los objetivos del Grupo en la gestión del capital son salvaguardar la capa-

cidad de continuar como una empresa en funcionamiento, de modo que 

pueda seguir dando rendimientos a los accionistas y beneficiar a otros 

grupos de interés y mantener una estructura óptima de capital para re-

ducir el coste de capital.

El Grupo gestiona la estructura de capital y realiza ajustes a la misma en 

función de los cambios en las condiciones económicas. No ha habido 

cambios significativos en la gestión del capital durante el ejercicio.

Ni la Sociedad ni las sociedades dependientes del Grupo Inditex están 

sometidas a criterios rígidos de gestión de capital.

Instrumentos financieros

La adquisición de mercancías y existencias comerciales se realiza en parte 

mediante la realización de pedidos a proveedores extranjeros contrata-

dos en dólares americanos. De acuerdo con las políticas de gestión de 

riesgo de cambio vigentes, la dirección del Grupo contrata derivados, 

principalmente forwards, para la cobertura de las variaciones en los flujos 

de efectivo relacionados con el tipo de cambio. 

Existen filiales del Grupo a las que se les concede financiación interna 

denominada en moneda distinta del euro. De acuerdo con las políticas 

de gestión de riesgo de cambio vigentes, se contrata derivados, princi-

palmente forwards, para la cobertura de las variaciones en los flujos de 

efectivo relacionados con el tipo de cambio. 

Asimismo, y tal y como se describe en la nota 31.2.n, el Grupo aplica 

la contabilidad de coberturas al objeto de mitigar la volatilidad que se 

produciría en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada como con-

secuencia de la contratación de instrumentos de cobertura con carácter 

previo al registro de las transacciones previstas. 

A 31 de enero de 2011, el Grupo mantenía abiertos derivados, básica-

mente compras a plazo, en dólares americanos por un valor nominal de 

1.582.170 miles de dólares (1.402.055 a 31 de enero de 2010), así como 

de venta de 1.855.765 miles de pesos mexicanos (2.113.310 a 31 de 

enero de 2010).

El valor razonable de los contratos de compraventa a plazo de divisas 

ha sido calculado mediante la aplicación de técnicas de valoración ba-

sadas en el tipo de cambio de contado y las curvas de tipos de interés 

(nivel 2). 

Aproximadamente el 60% de los flujos de efectivo asociados con las ope-

raciones de cobertura en dólares se espera tendrán lugar en el periodo 

de seis meses posteriores al cierre del ejercicio, y el vencimiento del 40% 

restante se espera que ocurra entre seis meses y un año. Asimismo es 

previsible que el impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolida-

da se produzca en los mencionados periodos.

Instrumentos financieros: otra información

Los principales activos financieros mantenidos por el Grupo, distintos del 

efectivo y equivalentes e instrumentos financieros derivados, correspon-

den principalmente a los préstamos y partidas a cobrar relacionados con 

la actividad principal desarrollada por el Grupo y a las fianzas constituidas 

en relación con el arrendamiento de locales comerciales, las cuales se 

muestran en el epígrafe de otros activos no corrientes. Los principales 

activos financieros del Grupo se exponen a continuación:

2010 2009

Efectivo y equivalentes 3.433.452 2.420.110

Deudores comerciales 89.884 112.795

Deudores por ventas a 
franquicias 112.218 115.371

Otros deudores 
corrientes 47.672 35.988

Fianzas 193.196 151.041

Total 3.876.422 2.835.305

Asimismo, los principales pasivos financieros mantenidos por el Grupo 

corresponden a débitos y cuentas a pagar en concepto de operaciones 

comerciales y de remuneraciones pendientes de pago, así como financia-

ción concedida por entidades de crédito.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros valorados a coste 

amortizado no difiere sustancialmente de su valor en libros, teniendo en 

cuenta que en la mayor parte de los casos su cobro o pago tendrá lugar 

en un corto plazo de tiempo. En el ejercicio 2010 no se ha registrado 

ningún importe significativo por el deterioro de activos financieros.

6.26 Beneficios a empleados

Obligaciones por planes de prestación o aportaciones definidas

El Grupo no mantiene, como norma general, obligaciones con sus 
empleados por planes de prestación o aportaciones definidas. Sin 
embargo, en determinados países, con motivo de la legislación o 
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norma vigente o de la práctica laboral local, el Grupo asume deter-
minados compromisos relacionados con el pago de determinados 
importes en concepto de accidentes, enfermedad o jubilación, entre 
otros, en ocasiones sufragados parcialmente por el trabajador y cuyo 
riesgo se encuentra parcial o totalmente exteriorizado mediante la 
suscripción de las correspondientes pólizas de seguro. Asimismo, en 
determinados países, el trabajador participa en un porcentaje de los 
beneficios de la Sociedad. Los pasivos relacionados con estos concep-
tos se muestran registrados en los epígrafes “Acreedores” y “Otros 
pasivos a largo plazo” del balance de situación consolidado. El impacto 
de estas obligaciones en la cuenta de pérdidas y ganancias y en el 
balance de situación consolidado no es significativo.

Plan de incentivo a largo plazo

El Consejo de Administración de Inditex acordó la puesta en marcha 
de un plan de incentivo a largo plazo, dirigido a los miembros del 
equipo directivo y otros empleados clave de Inditex y su Grupo de 
sociedades, en virtud del cual cada beneficiario tendrá derecho, de 
producirse el cumplimiento de las condiciones establecidas en dicho 
plan, a recibir hasta un importe máximo del incentivo que le haya 
sido asignado. 

La fecha de inicio del plan es el 1 de febrero de 2010 y la de finalización 
el día 31 de enero de 2013, instrumentándose en dos periodos, el co-
rrespondiente a un pago inicial, que finalizará el 31 de enero de 2012, y 
el correspondiente al pago final, que finalizará el 31 de enero de 2013. 

Para tener derecho al pago inicial y final será necesario, además de 
la verificación del resto de condiciones dispuestas en el plan, que 
el trabajador mantenga su relación laboral de forma ininterrumpida 
con Inditex o con cualquier sociedad del Grupo Inditex desde el 1 
de febrero de 2010 hasta la fecha de finalización de cada uno de los 
plazos antes mencionados, a excepción de los supuestos de liquida-
ción anticipada (ej: fallecimiento, jubilación, incapacidad permanente 
o despido improcedente) , en los que el incentivo asignado que, en 
su caso, tenga derecho a percibir,  será prorrateado en función del 
tiempo efectivamente trabajado desde la fecha de inicio del plan con 
respecto a la duración total del mismo o, en el caso del pago inicial, 
con respecto a la duración de este periodo. 

El pasivo relacionado por este concepto se muestra registrado en el 
epígrafe “Provisiones” del balance de situación consolidado y “Gastos 
de explotación” de la cuenta de pérdidas y ganancias. El impacto de 
estas obligaciones en la cuenta de pérdidas y ganancias y en el balance 
de situación consolidado no es significativo. 

6.27 Intereses en negocios conjuntos 

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

pasivos, ingresos y gastos de dichos negocios conjuntos que han sido 
objeto de integración son los siguientes:

2010 2009

Activos no corrientes 61.866 32.251

Activos corrientes 165.087 142.558

Pasivos no corrientes (5.436) (3.947)

Pasivos corrientes (99.068) (67.652)

Activos netos 122.450 103.210

Ingresos (*) 424.725 321.955

Gastos (299.635) (233.229)

(*) Ingresos a terceras partes ajenas al Grupo: 56.643 y 45.636 miles de euros 

en los ejercicios 2010 y 2009, respectivamente.

6.28 Propuesta de distribución de resultados 
de la sociedad dominante

La propuesta de distribución del resultado neto del ejercicio 2010 de 
la sociedad dominante, formulada por los administradores, asciende 
a 997.329 miles de euros, que es el importe máximo a distribuir co-
rrespondiente a un dividendo ordinario de 1,40 euros y un dividendo 
extraordinario de 0,20 euros brutos por acción por la totalidad de las 
623.330.400 acciones ordinarias en que se divide el capital social, e 
incrementar las reservas voluntarias en 27.147 miles de euros.   

6.29 Remuneración de consejeros y transac-
ciones con partes vinculadas 

Remuneración de Consejeros

Las remuneraciones percibidas por los Consejeros durante el ejer-
cicio 2010 se indican, conjuntamente con las percibidas por la alta 
dirección de la compañía, en el apartado correspondiente de transac-
ciones con partes vinculadas. 

Al igual que en el ejercicio 2009, el Grupo no ha contraído compro-
miso alguno en materia de pensiones o seguros de vida. 

Otra información referente al Consejo de Administración 

A 31 de enero de 2011, de acuerdo con los registros públicos de la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV), los miembros 
del Consejo de Administración poseían las siguientes participaciones 
directas e indirectas en el capital social de Inditex:
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Nombre o 
denominación social  
del consejero

Número de 
 acciones 
directas

Número de 
 acciones 
indirectas

Porcentaje 
del capital

 D. Amancio Ortega 
Gaona - 369.600.0631 59,294%

 D. Pablo Isla 
Álvarez de Tejera 139.800 - 0,022%

 D. Carlos Espinosa 
de los Monteros 
Bernaldo de 
Quirós 40.000 - 0,006%

 GARTLER, S.L. 311.727.598 - 50,010%

 D. Francisco 
Luzón López - 8.1952 0,001%

 Dña. Irene R. Miller 13.240 - 0,002%

 D. Emilio Saracho 
Rodríguez de 
Torres - - -

 D. Juan Manuel 
Urgoiti López de 
Ocaña 27.739 - 0,004%

 D. Nils Smedegaard 
Andersen 3.000 - 0%

Total 59,33%

  1A través de Gartler, S.L. y de Partler 2006, S.L.

  2A través de Cañabara Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

De conformidad con lo establecido en el artículo 229 de la Ley de 
Sociedades de Capital, se indican a continuación las sociedades, ajenas 
al grupo Inditex consolidado, con el mismo, análogo o complementa-
rio género de actividad al que constituye el objeto social de Inditex en 
cuyo capital participan los miembros del Consejo de Administración, 
así como las funciones o cargos que ejercen en ellas.

Nombre del Consejero
Denominación  
de la Sociedad Cargo

Nils Smedegaard 
Andersen Dansk Supermarked Presidente

Nils Smedegaard 
Andersen A.P. Moller-Maersk A/S Group CEO

Transacciones con partes vinculadas

Son partes vinculadas las sociedades dependientes, de control con-
junto y asociadas cuyo detalle se relaciona en el Anexo I a la memo-
ria de cuentas anuales consolidadas, los accionistas significativos o de 
control, los miembros del Consejo de Administración de Inditex y el 
personal clave de la Dirección. 

Sociedades del Grupo Inditex 

Las operaciones entre Inditex y sus sociedades dependientes forman 
parte del tráfico habitual en cuanto a su objeto y condiciones y han 
sido totalmente eliminadas en el proceso de consolidación, por lo 
cuál no se desglosan en esta nota. 

Por otra parte, a continuación se desglosa el importe de las opera-
ciones entre Inditex y sus sociedades de control conjunto que no han 
sido eliminadas totalmente en el proceso de consolidación al estar 
integradas proporcionalmente. 

Entidad Miles euros

2010 2009

Sociedades Control Conjunto (314.838) (265.138)

A continuación se desglosan las operaciones referentes  a los Ac-
cionistas Significativos y miembros del Consejo de Administración y 
Directivos.

Accionistas significativos

De acuerdo con la información que figura en los registros públicos de 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, Gartler, S.L. posee el 
50, 010% de Industria de Diseño Textil, S.A. y es, por tanto, el accionis-
ta de control del Grupo Inditex. Las operaciones realizadas por parte 
del Grupo Inditex con el accionista de control, o con las personas y 
sociedades a él vinculadas, han sido las siguientes:

Ejercicio 2010

Naturaleza de la 
relación Tipo de operación

Importe 
(miles €)

Contractual Arrendamiento de activos (15.260)

Contractual Arrendamiento de activos 153

Contractual Obras 19.451

Ejercicio 2009

Naturaleza de la 
relación Tipo de operación

Importe 
(miles €)

Contractual Arrendamiento de activos (13.452)

Contractual Arrendamiento de activos 147

Contractual Obras 8.056
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Varias sociedades del Grupo tienen arrendados locales comerciales 
cuya propiedad es ostentada por sociedades vinculadas al accionista 
de control. La mayor parte de los contratos de alquiler de dichos lo-
cales fueron firmados con anterioridad al año 1994 y su vencimiento 
se producirá entre 2014 y 2016. 

De conformidad con la información reflejada en el cuadro, el Grupo 
ha percibido ingresos procedentes de transacciones con personas y 
sociedades vinculadas al accionista de control por un importe total de 
19.751 miles de euros. Dichas transacciones, que corresponden prin-
cipalmente a la realización de obras por parte de la constructora del 
Grupo, Goa-Invest, S.A., se han realizado en condiciones de mercado. 

Miembros del Consejo de Administración y Directivos

El conjunto de las remuneraciones e indemnizaciones percibidas por 
los Consejeros y Directivos de Inditex durante el ejercicio 2010 es 
el siguiente: 

CONSEJEROS DIRECTIVOS

Remuneraciones 5.426 12.660

Indemnizaciones - 1.572

A su vez, el conjunto de las remuneraciones e indemnizaciones per-
cibidas por los Consejeros y Directivos de Inditex durante el pasado 
ejercicio 2009 es el siguiente: 

CONSEJEROS DIRECTIVOS

Remuneraciones 5.411 10.923

Indemnizaciones - 735

Asimismo, durante el ejercicio 2010 Inditex aprobó un Plan de Incenti-
vo a Largo Plazo (en adelante, “el Plan”) dirigido a miembros del equipo 
directivo y otros empleados clave del Grupo Inditex, cuyas caracterís-
ticas se describen en la nota 26 de esta Memoria.  A los efectos de las 
transacciones con partes vinculadas, a continuación se desglosa una 
estimación del importe devengado, durante este ejercicio, del incentivo 
asignado a consejeros y directivos que, en su caso, se abonaría, siempre 
y cuando se cumplan las condiciones previstas en el Plan: 

 (en miles de €) CONSEJEROS DIRECTIVOS

INCENTIVO DEVENGADO 2.259 3.841

6.30 Auditores externos

El detalle de los honorarios y gastos devengados por  KPMG Interna-
tional (auditor principal) y sus firmas asociadas en relación con servi-
cios prestados a las sociedades consolidadas es el siguiente:

Ejercicio 2010
KPMG Auditores KPMG Europe, LLP KPMG Internacional Total general

Servicios de auditoría 1.565 497 2.368 4.430

Servicios de verificacion contable 35 32 179 246

Servicios de asesoramiento fiscal 154 134 241 529

Otros servicios - 52 154 206

Total 1.754 715 2.942 5.411

Ejercicio 2009
KPMG España KPMG Internacional Total general

Servicios de auditoría 1.522 2.483 4.005

Servicios de verificacion contable 29 171 200

Servicios de asesoramiento fiscal 21 135 156

Otros servicios 18 335 352

Total 1.589 3.124 4.713
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Los importes incluidos en los cuadros anteriores, incluyen la tota-
lidad de los honorarios relativos a los servicios realizados durante 
los ejercicios 2010 y 2009, con independencia del momento de su 
facturación.

Los servicios de auditoría financiera prestados por KPMG incluyen, ade-
más de la auditoría de las cuentas anuales del Grupo Inditex, determi-
nados trabajos de auditoría, relacionados con la auditoría externa.

Los servicios distintos de auditoría financiera corresponden, funda-
mentalmente, a aquellos relacionados con responsabilidad social cor-
porativa, que incluyen la revisión de talleres y fábricas de proveedores, 
así como a otros servicios en determinadas filiales extranjeras del 
Grupo.

Según información recibida de los propios auditores, los honorarios 
percibidos de Grupo Inditex por KPMG International o sus firmas 
asociadas no superan el 0,034% de sus ingresos totales.

6.31 Políticas contables seleccionadas

31.1) Bases de consolidación

i)	S ociedades dependientes

Las sociedades dependientes son aquéllas en las que la sociedad domi-

nante posee el control y, por lo tanto, tiene la facultad para dirigir las 

políticas financieras y operativas. Se consolidan agregando la totalidad de 

sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo, una vez realizados 

los ajustes y eliminaciones correspondientes a las operaciones intragrupo. 

Los resultados  de las sociedades dependientes adquiridas durante el 

ejercicio se incluyen  en las cuentas anuales consolidadas desde la fecha  

efectiva de adquisición. 

Los activos adquiridos identificados y los pasivos ciertos o contingentes 

asumidos en una combinación de negocios son valorados a su valor ra-

zonable a la fecha de adquisición, siempre que ésta haya tenido lugar con 

posterioridad al 1 de enero de 2004, fecha de transición a NIIF-UE. 

En las combinaciones de negocios efectuadas con posterioridad a dicha 

fecha, el exceso existente entre la contraprestación entregada, más el 

valor asignado a las participaciones no dominantes y el importe neto 

de los activos adquiridos y los pasivos asumidos, se registra como fondo 

de comercio. En su caso, el defecto, después de evaluar el importe de 

la contraprestación entregada, el valor asignado a las participaciones no 

dominantes y la identificación y valoración de los activos netos adquiridos, 

se reconoce en resultados. 

Las adquisiciones posteriores de participaciones en los negocios una vez 

que se ha obtenido control y las ventas parciales sin la pérdida de control, 

se reconocen como transacciones con accionistas en patrimonio neto. 

Las adquisiciones de entidades efectuadas con anterioridad a dicha fecha 

se registraron de acuerdo con lo establecido en los principios contables  

vigentes en España, una vez consideradas las correcciones y ajustes nece-

sarios en la fecha de transición. En aplicación de las NIIF-UE, el fondo de 

comercio no se amortiza, aunque está sujeto a pruebas sistemáticas de 

deterioro de su valor. 

Los intereses minoritarios que se muestran en el estado consolidado de 

cambios en el patrimonio neto se corresponden con las participaciones  

no dominantes y se presentan en el patrimonio neto consolidado de 

forma separada del patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad 

dominante. Corresponden a las participaciones mantenidas en socieda-

des del Grupo que existían con anterioridad a la fecha de transición a las 

NIIF-UE por lo que la participación de los mismos en el patrimonio figura 

valorada por un importe equivalente a su porcentaje de participación en 

el valor neto contable de los activos y pasivos de las sociedades de las 

que son accionistas. 

Cualquier pérdida generada con anterioridad a 1 de febrero de 2010 

y atribuida a los minoritarios que exceda a su participación es asumida 

por el Grupo en la preparación de sus cuentas anuales. A partir del 1 de 

enero de 2010, los resultados y cada componente del otro resultado glo-

bal se asignan al patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Socie-

dad dominante y a las participaciones no dominantes en proporción a su 

participación, aunque esto implique un saldo deudor de participaciones 

no dominantes. Los acuerdos suscritos entre el Grupo y las participacio-

nes no dominantes se reconocen como una transacción separada.

La participación de los minoritarios en el patrimonio y en los resultados 

de las sociedades dependientes  se presenta en los epígrafes “Patrimonio 

neto atribuido a los minoritarios” y “Resultado atribuido a accionistas mi-

noritarios”, respectivamente. En el Anexo I se presenta una relación de las 

sociedades dependientes y multigrupo.

ii)	S ociedades con control conjunto 

Las sociedades de control conjunto son aquéllas sobre cuyas activida-

des el Grupo tiene control compartido, regulado mediante un acuerdo 

contractual. Las cuentas anuales consolidadas incluyen, dentro de cada 

partida del balance de situación y cuenta de resultados, la participación 

proporcional del Grupo en los activos, pasivos, ingresos y gastos y flujos 

de efectivo de estas sociedades, desde la fecha en la que se posee el 

control conjunto hasta la fecha en que el mismo cesa.

iii)	Homogeneización valorativa

Cada una de las sociedades incluidas en el perímetro de consolidación 

prepara sus cuentas anuales y demás registros siguiendo las normas con-

tables correspondientes, en función de la legislación vigente en el país de 

origen. En la medida en que dichos criterios de contabilización y valora-

ción sean distintos a los adoptados por Inditex en la elaboración de sus 

cuentas anuales consolidadas se ha procedido a su ajuste, con el fin de 

presentar las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con normas de 

valoración homogéneas.

iv)	Eliminaciones intragrupo

Todos los saldos deudores y acreedores, y transacciones entre sociedades 

del Grupo, así como los resultados aún no realizados con terceros han 

sido eliminados en el proceso de consolidación. En el caso de sociedades 

controladas conjuntamente, los créditos, débitos, ingresos y gastos entre 
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sociedades del Grupo, así como los resultados no realizados aún con 

terceros han sido eliminados en la proporción que representa la partici-

pación del Grupo en el capital de aquéllas. Los resultados no realizados 

con sociedades asociadas se eliminan de las cuentas anuales consolidadas 

en proporción a la participación del Grupo sobre dichas sociedades.

v)	Conversión de estados financieros en moneda extranjera

El Grupo se acogió a la exención contemplada en la NIIF 1 “Adopción 

por primera vez de las NIIF” relativa a diferencias de conversión acumu-

ladas, por lo que aquellas diferencias de conversión reconocidas en las 

cuentas anuales consolidadas que se hubieran generado con anterioridad 

al 1 de enero de 2004 se muestran en cuentas de reservas. A partir de 

dicha fecha, la conversión de los estados financieros  de las sociedades 

con moneda funcional distinta del euro se realiza de la manera siguiente:

-	L os activos y pasivos se convierten a euros aplicando el tipo de cambio 

vigente en la fecha de cierre.

-	L as partidas que componen el patrimonio neto de dichas sociedades 

se convierten a euros al tipo de cambio histórico (o al tipo de cambio 

medio del ejercicio de su generación, para los resultados acumulados).

-	L os ingresos y gastos se convierten a euros al tipo de cambio medio del 

ejercicio.

La diferencia que se pone de manifiesto al aplicar dichos tipos de cambio 

se incluye en el patrimonio neto consolidado, dentro del epígrafe “Dife-

rencias de conversión”.

Las diferencias de cambio de sociedades consolidadas derivadas de par-

tidas monetarias con otras sociedades consolidadas que, en sustancia, 

forman parte de la inversión neta realizada por el Grupo en entidades 

extranjeras, y cuyo cobro o pago no está previsto o no es probable que 

se produzca, se clasifican como patrimonio neto consolidado hasta el mo-

mento de la desinversión en dicha filial, momento en el que se reconocen 

como ingreso o gasto del ejercicio.

Por el contrario, las diferencias de cambio procedentes de saldos acree-

dores y deudores comerciales entre sociedades del Grupo, y de ope-

raciones de financiación entre las mismas, de liquidación previsible, se 

reconocen como resultados del ejercicio.

vi)	Estados financieros en países hiperinflacionarios

Los estados financieros de sociedades establecidas en países que cumplen 

los requisitos para ser calificadas como economías hiperinflacionarias han 

sido ajustados antes de proceder a su conversión a euros por el efecto 

de los cambios en los precios.

vii)	S ociedades con fecha de cierre distinta a la del Grupo

Las sociedades con fecha de cierre distinta a la de las cuentas consolida-

das se han consolidado con los estados financieros a su fecha de cierre 

(31 de diciembre de 2010, véase Anexo I). Las operaciones significativas 

realizadas entre la fecha de cierre de estas filiales y la de las cuentas con-

solidadas se homogeneizan  temporalmente.

viii)	V ariaciones en el perímetro de consolidación

En el presente ejercicio han sido constituidas por el Grupo e incorpora-

das al perímetro de consolidación las siguientes sociedades:

Indipunt Diseño, S.L. Bershka Japan, LTD

Zara Immobiliare Italia SRL Stradivarius Macau, LTD

Kommanditgesellschaft ZARA 
Deutschland B.V. & Co. Stradivarius Korea, LTD

ITX Fashion retail South Africa Stradivarius Hong Kong, LTD

Massimo Dutti Commercial 
Shangai CO, LTD

Zara Home Deutschland 
B.V. & Co. KG 

Massimo Dutti Österreich, GMBH ZHE, GMBH

Pull & Bear Macau, LTD
Zara Home Brasil 
Produtos para o Lar, Ltda.

Pull & Bear Nederland, B.V. Inditex Logística, S.A.

Uterqüe Italia, Srl. ITX Holding, S.A.

Uterqüe Hong Kong, LTD Oysho Bulgaria, LTD

Bershka Macau, LTD Zara Home Croatia, LTD

Las sociedades denominadas a 31 de enero de 2010 Fruminga, B.V. y Hol-

ding, B.V.., han cambiado su denominación social en el ejercicio por las de 

Zara Management B.V. y Massimo Dutti Nederland B.V., respectivamente. 

Las incorporaciones a las que se hace referencia en los párrafos anterio-

res no han supuesto un impacto patrimonial significativo en las cuentas 

anuales consolidadas del ejercicio 2010.

6.31.2 Principios contables

A la fecha de formulación de las cuentas anuales se han publica-
do nuevas normas e interpretaciones que resultarán de aplicación 
obligatoria en los próximos ejercicios y que no han sido objeto de 
aplicación anticipada. Los administradores de la Sociedad consideran 
que, teniendo en cuenta la actividad realizada por las empresas del 
Grupo no se derivarán efectos significativos en las cuentas anuales 
consolidadas como consecuencia de la aplicación futura de las nueva 
normativa. 

a)	Conversión de saldos y transacciones en moneda extranjera

La conversión a euros de las transacciones en moneda extranjera se rea-

liza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la 

correspondiente operación. Los activos y pasivos monetarios a cobrar o 

pagar en moneda extranjera se valoran al cierre del ejercicio de acuer-

do con el tipo de cambio vigente en  ese momento. Las diferencias de 

cambio que surgen como consecuencia de aplicar dichos tipos de cambio 

se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio, como re-

sultados financieros.

En la presentación del estado consolidado de flujos de efectivo, los flujos 

procedentes de transacciones en moneda extranjera se convierten a euros 
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aplicando los tipos de cambio existentes en la fecha en la que éstos se pro-

dujeron. El efecto de la variación de los tipos de cambio sobre el efectivo y 

otros medios líquidos equivalentes denominados en moneda extranjera, se 

presenta separadamente en el estado de flujos de efectivo como “Efectos 

de las variaciones en los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes”.

b)	Inmovilizado material

El inmovilizado material se valora por el coste de adquisición, que incluye 

los gastos adicionales que se producen hasta la puesta en condiciones de 

funcionamiento del bien, menos la amortización acumulada y las pérdidas 

por deterioro o depreciación que se deban reconocer. 

El importe de la amortización se registra en los resultados del ejercicio 

siguiendo un método lineal a partir de la vida útil de los diferentes ele-

mentos. 

Las vidas útiles medias estimadas son las siguientes:

Descripción Años vida útil 

Edificios 25 a 50

Instalaciones, mobiliario y maquinaria 7 a 13

Otro inmovilizado material 4 a 13

El Grupo revisa el valor residual, la vida útil y el método de amortización 

del inmovilizado material al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en 

los criterios inicialmente establecidos se reconocen, en su caso, como un 

cambio de estimación. 

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sólo se capitalizan 

aquellos costes incurridos que vayan a generar beneficios económicos 

futuros que se puedan calificar como probables y su importe se pueda 

valorar con fiabilidad.

Los gastos periódicos de mantenimiento, conservación y reparación, se 

imputan a resultados en el ejercicio en que se incurren.

c)	Derechos sobre locales arrendados

En este epígrafe figuran principalmente los importes pagados para acce-

der a locales comerciales a los anteriores inquilinos, en concepto de de-

recho de traspaso, prima de acceso o renuncia de derechos arrendaticios.

Estos activos se reconocen por su coste de adquisición y posteriormente 

se valoran a su coste neto de su amortización acumulada y de las pér-

didas por deterioro, que en su caso hayan experimentado. Se amortizan 

linealmente en la duración del respectivo contrato de arrendamiento, 

excepto en aquellas situaciones en las que, por determinadas razones 

legales, los derechos no pierdan valor, en cuyo caso se consideran activos 

intangibles de vida útil indefinida y, por lo tanto, están sujetos a pruebas 

sistemáticas de deterioro de valor.

 d)	Otros activos intangibles

-	P ropiedad industrial: Se valora a su coste de adquisición o del derecho 

al uso de las diferentes manifestaciones de la misma, o bien por el 

importe de los gastos incurridos en el registro de los elementos que 

hayan sido desarrollados por el Grupo. Se amortiza linealmente en un 

periodo máximo de diez años

-	A plicaciones informáticas: Se valoran a su coste de adquisición y se 

amortizan de forma lineal en un plazo de cinco años.

El Grupo revisa el valor residual, la vida útil y el método de amortización 

de los activos intangibles al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en 

los criterios inicialmente se reconocerían, en su caso, como un cambio 

de estimación.

e)	Inversiones financieras

Los valores mobiliarios que representan una participación inferior al 20% 

en el capital de la correspondiente sociedad se valoran al valor razonable.

f)	P ropiedades de inversión

Las propiedades de inversión son activos mantenidos para obtener in-

gresos por arrendamientos, por plusvalías o por ambas, y se hallan va-

loradas a coste de adquisición, neto de la amortización acumulada y las 

pérdidas por deterioro de valor o depreciación que se deban reconocer. 

La amortización se distribuye linealmente en función de la vida útil de los 

correspondientes bienes.

El valor de mercado de las propiedades de inversión se desglosa en 

la nota 12.

g)	Deterioro del valor de los activos

El Grupo evalúa de forma periódica la existencia de indicios del deterioro 

del valor de los activos consolidados que no tengan la consideración de 

activos financieros, existencias, y activos por impuestos diferidos, al objeto de 

determinar si su valor recuperable es inferior a su valor contable (pérdida de 

deterioro).  Para ello, el Grupo ha desarrollado un procedimiento sistemático 

de general aplicación para la realización de dichas pruebas de deterioro, y se 

basa en el seguimiento de determinados eventos o circunstancias, tales como 

los rendimientos de un local comercial o las decisiones operativas sobre 

la continuidad o no de una ubicación concreta, u otras circunstancias que 

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

Para el tratamiento del fondo de comercio o de los activos inmateriales 

de vida indefinida, el importe recuperable es estimado a fecha de cierre. 

Esta prueba se repite, al menos, anualmente.

Cálculo del valor recuperable

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable 

menos los costes de venta y su valor de uso continuado. La determina-

ción del valor de uso del activo se determina en función de los flujos de 

efectivo futuros esperados que se derivarán de la utilización del activo, 

las expectativas sobre posibles variaciones en el importe o distribución 

temporal de los flujos, el valor temporal del dinero, el precio a satisfacer 

por soportar la incertidumbre relacionada con el activo y otros factores 
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que los partícipes del mercado considerarían en la valoración de los flujos 

de efectivo futuros relacionados con el activo.

El valor recuperable se debe calcular para un activo individual, a menos 

que el activo no genere entradas de efectivo que sean, en buena medi-

da, independientes de las correspondientes a otros activos o grupos de 

activos. En el caso de activos que no generan flujos de efectivo de forma 

independiente, el valor recuperable es determinado para la unidad gene-

radora de efectivo (UGE) a la cual el activo pertenece.

El Grupo ha definido como unidades generadoras de tesorería básicas, de 

acuerdo con la gestión real de sus operaciones, cada uno de los locales 

comerciales en los que desarrolla su actividad (tiendas), si bien estas uni-

dades básicas pueden ser agregadas a nivel de cadena-país, o incluso de 

todas las sociedades ubicadas en un país. Los activos del Grupo no asig-

nables claramente a este esquema (por ejemplo, industriales o logísticos), 

tienen su propio tratamiento, consistente con esta política general, pero 

atendiendo a su carácter específico.

Reversión de la pérdida por deterioro de valor

Las pérdidas por deterioro del valor del fondo de comercio no revierten 

en los ejercicios posteriores. Asimismo, las pérdidas por deterioro del 

resto de activos distintos del fondo de comercio sólo se revierten si se 

hubiese producido un cambio en las estimaciones utilizadas para deter-

minar el valor recuperable del activo.

La reversión de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono 

a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada con el límite del valor 

contable que hubiera tenido el activo, neto de amortizaciones, si no se 

hubiera registrado el deterioro.

El importe de la reversión de la pérdida de valor de una UGE se distri-

buye entre los activos de la misma, exceptuando el fondo de comercio, 

prorrateando en función de su valor contable, y teniendo en cuenta el 

límite de la reversión al que se hace referencia en el párrafo anterior.

Las pérdidas por deterioro se registran con cargo al capítulo de amortiza-

ciones y depreciaciones de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. 

Asimismo, las reversiones de las pérdidas por deterioro de los activos 

distintos al fondo de comercio se registran con abono a la mencionada 

cuenta en aquellos casos en los que una vez evaluados los factores in-

ternos o externos se pudiera concluir que los indicadores de deterioro 

que determinaron el reconocimiento de las correcciones valorativas han 

dejado de existir o se han visto parcialmente mitigados.

h)	Deudores 

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor 

razonable y posteriormente por su coste amortizado de acuerdo con el 

método del tipo de interés efectivo, menos la provisión por pérdidas por 

deterioro del valor.

Se establece una provisión para pérdidas por deterioro de cuentas co-

merciales a cobrar cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no 

será capaz de cobrar todos los importes que se le adeuda de acuerdo 

con los términos originales de las cuentas a cobrar. El importe de la pro-

visión es la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor pre-

sente de los flujos de efectivo estimados, descontados al tipo de interés 

original. El importe de la provisión se reconoce en la cuenta de resultados.

i)	E xistencias

Los bienes comprendidos en las existencias se encuentran valorados al 

menor valor entre el precio de adquisición o coste de producción, y el 

valor neto de realización.

El coste de las existencias comprende todos los costes relacionados con 

la adquisición y transformación de las mismas, así como otros costes en 

los que se haya incurrido para darles su condición y ubicación actuales.

Los costes de transformación de las existencias comprenden los cos-

tes directamente relacionados con las unidades producidas y una parte 

calculada de forma sistemática de los costes indirectos, variables o fijos 

incurridos durante el proceso de su transformación. 

El cálculo del precio de coste se basa en el método “primera entrada - 

primera salida” (FIFO) e incluye el coste de los materiales consumidos, la 

mano de obra y los gastos de fabricación.

El valor de coste de las existencias es objeto de ajuste contra resultados 

en aquellos casos en los que su coste exceda su valor neto realizable. A 

estos efectos se entiende por valor neto realizable:

-  Materias primas y otros aprovisionamientos: su precio de reposición. 

No obstante lo anterior el Grupo no realiza ajuste alguno en aquellos 

casos en los que se espere que los productos terminados a los que se 

incorporen las materias primas y otros aprovisionamientos fuesen a 

ser enajenados por un valor equivalente a su coste de producción o 

superior al mismo; 

-  Mercancía para la venta: su precio estimado de venta en el curso normal 

de las operaciones;

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

minados correspondientes menos los costes estimados para finalizar 

su producción; 

j)	E fectivo y equivalentes

El efectivo y otros medios líquidos equivalentes incluyen el efectivo en 

caja y los depósitos bancarios a la vista en entidades de crédito. También 

se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo de gran 

liquidez siempre que fuesen fácilmente convertibles en importes determi-

nados de efectivo y que están sujetas a un riesgo insignificante de cambios 

de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de 

menos de tres meses desde la fecha de adquisición. 

En el estado de flujos de efectivo, se incluyen como efectivo y otros me-

dios líquidos equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a 

la vista y que forman parte de la gestión de tesorería del Grupo. Los des-

cubiertos bancarios se reconocen en el balance de situación consolidado 

como pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.
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El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses 

recibidos y pagados y los dividendos recibidos y pagados como activida-

des de inversión y financiación, respectivamente.

k)	 Beneficios a empleados

Los compromisos adquiridos con el personal del Grupo cuyo desem-

bolso tenga lugar a largo plazo se estiman atendiendo a su devengo me-

diante la aplicación, en su caso, de hipótesis actuariales. El Grupo tiene 

constituida una provisión destinada a cubrir el pasivo correspondiente a 

la estimación de la parte devengada a 31 de enero de 2011.

El gasto de personal devengado durante el ejercicio se determina en 

función de la mejor estimación del grado de cumplimiento de las variables 

que dan lugar al derecho de cobro y del periodo transcurrido desde la 

fecha de inicio de devengo del plan. 

Los gastos de personal devengados por los beneficiarios del plan al que 

se hace referencia en la nota 26 de la memoria de cuentas anuales con-

solidadas se registran con abono a cuentas de pasivo durante el periodo 

en el que tiene lugar el devengo de dicho plan.

l)	P rovisiones

Las provisiones se reconocen en el balance de situación cuando:

-	 el Grupo tiene una obligación presente (ya sea legal o implícita) como 

resultado de un suceso pasado,

-	 es probable una salida de recursos que incorporan beneficios económi-

cos para cancelar tal obligación, y

-	 puede hacerse una estimación fiable del importe de la obligación.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideración la mejor infor-

mación disponible en la fecha de la formulación de las cuentas anuales y 

son reestimadas en cada cierre contable.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando es menor la proba-

bilidad de ocurrencia de que exista una salida de recursos para cancelar 

tal obligación que de lo contrario. La reversión se realiza contra el epígrafe 

de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en la que se registró el 

correspondiente gasto.

m)	Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuen-

tas a pagar, se reconocen inicialmente por su valor razonable, menos, en 

su caso, los costes de transacción que son directamente atribuibles a la 

emisión de los mismos. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los 

pasivos financieros mantenidos por el Grupo se valoran a coste amorti-

zado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

n)	Derivados y operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros adquiridos por el grupo para la cobertura 

de las transacciones previstas en moneda extranjera se reconocen inicial-

mente por su valor razonable más los costes de transacción directamente 

atribuibles a la contratación de los mismos.

Las coberturas del riesgo de tipo de cambio relacionadas con transaccio-

nes previstas se consideran como coberturas del flujo de efectivo, por lo 

que se registran como ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto 

las pérdidas o ganancias procedentes de la valoración a valor razonable 

del instrumento de cobertura que correspondan a la parte que se haya 

identificado como cobertura eficaz. La parte de la cobertura que se con-

sidere  ineficaz se reconoce con cargo o abono a cuentas de gastos o 

ingresos financieros. 

Los importes registrados en patrimonio neto se traspasan a resultados en 

el momento en el que tiene lugar la transacción prevista con cargo o abono 

al capítulo de la cuenta de pérdidas y ganancias en las que tuvo lugar el re-

conocimiento de la misma. Asimismo, las pérdidas o ganancias reconocidas 

en patrimonio neto se reclasifican a cuentas de ingresos o gastos financie-

ros cuando no se espera que se produzca la transacción prevista.

o)	Reconocimiento de ingresos

Las ventas de mercancía se reconocen cuando se transfieren sustancial-

mente los riesgos y beneficios asociados derivados de la propiedad de 

los bienes.

Las ventas de mercancía a franquiciados se reconocen cuando se dan los 

requisitos anteriormente mencionados y, adicionalmente, el importe del 

ingreso se puede determinar con fiabilidad y se considera probable el 

cobro de las mismas.

El Grupo vende determinados bienes con derechos de devolución por 

parte de los compradores. En estos casos, la venta de los bienes se reco-

noce en el momento en el que se cumplen las condiciones anteriores y 

es posible realizar una estimación fiable del importe de las devoluciones 

de acuerdo con su experiencia y otros factores relevantes. Las devolu-

ciones estimadas se registran contra ingresos ordinarios y con abono a la 

provisión por devoluciones de ventas, reconociéndose como existencias 

el valor estimado de coste correspondiente a la mercancía devuelta, neta 

del efecto de cualquier reducción de valor.

Los ingresos por alquileres se reconocen linealmente en función de la 

duración de los contratos.

Los ingresos por royalties se reconocen mediante la aplicación de un 

criterio de devengo atendiendo a la sustancia de los correspondientes 

contratos siempre que el cobro de los mismos se considere probable y 

su importe se pueda determinar con fiabilidad.

p)	Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando se transfieren 

sustancialmente todos los riesgos y beneficios asociados a la propiedad 

del bien. Todos los demás se consideran operativos.

Los bienes adquiridos mediante arrendamiento financiero se registran 

como activos no corrientes, valorándose al valor presente de los pagos 

mínimos futuros o a su valor razonable si es menor, reflejándose en el 
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pasivo la correspondiente deuda con el arrendatario. Los pagos realizados 

se desglosan entre la cancelación de la deuda y la carga financiera corres-

pondiente, la cual se registra como gasto financiero del ejercicio.

En el caso de arrendamientos operativos, el gasto se contabiliza lineal-

mente en función de la duración del contrato de arrendamiento para la 

parte no contingente o renta fija. Las rentas de carácter contingente se 

reconocen como gasto del periodo en el que su pago resulta probable 

igual que los incrementos de renta fija indexados a la variación de precios 

al consumo.

Los incentivos recibidos de promotores de centros comerciales o propie-

tarios de locales comerciales figuran registrados como pasivo no corrien-

te y se abonan en resultados linealmente en función de la duración de los 

respectivos contratos de arrendamiento, como menor gasto de alquiler, 

en el epígrafe “Otros gastos de explotación”.

q)	Ingresos y gastos financieros

Los ingresos y gastos por intereses se reconocen en base al periodo 

devengado y a la tasa de interés efectiva sobre el saldo pendiente. Los 

ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho de 

cobro de los mismos.

r)	 Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios comprende tanto el corriente 

como el impuesto diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio co-

rriente como si son diferidos, son reconocidos como gasto o ingreso, e 

incluidos en la determinación de la ganancia o pérdida neta del ejercicio, 

excepto si han surgido de una transacción que se ha reconocido, en el 

mismo o diferentes ejercicios, cargando o abonando directamente al pa-

trimonio neto o de una combinación de negocios.

El impuesto corriente es el que se estima pagar o recuperar en el ejerci-

cio, utilizando los tipos impositivos aprobados o a punto de aprobarse en 

la fecha del balance de situación, correspondiente al ejercicio presente y 

a cualquier ajuste de impuesto a pagar o a recuperar relativo a ejercicios 

anteriores.

El impuesto diferido se calcula utilizando el método de la deuda que 

identifica las diferencias temporarias que surgen entre los saldos recono-

cidos a efectos de información financiera y los usados a efectos fiscales. 

Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en 

concepto de impuesto sobre sociedades relacionadas con las diferencias 

temporarias imponibles, mientras que los impuestos diferidos activos son 

los importes a recuperar en concepto de impuesto sobre sociedades, 

debido a la existencia de diferencias temporarias deducibles, bases impo-

nibles negativas compensables o deducciones pendientes de aplicación.

El Grupo sigue el criterio de reconocer los activos o pasivos relacionados 

con las diferencias temporarias, excepto en aquellos casos en los que 

éstas se encuentren relacionadas con el reconocimiento inicial de un acti-

vo o pasivo de una transacción que no es una combinación de negocios y 

que en el momento en que fue realizada, no afectó ni al resultado conta-

ble bruto ni a la ganancia (pérdida) fiscal o, en el caso de impuestos diferi-

dos, cuando las diferencias temporarias se encuentran relacionadas con el 

reconocimiento inicial de un fondo de comercio. Asimismo, se reconocen 

impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en in-

versiones en sociedades dependientes, excepto en aquellos casos en que 

la dominante pueda controlar su reversión y sea probable que éstas no 

vayan a revertir en un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran según los tipos 

que van a ser de aplicación en los ejercicios en los que se esperan realizar 

los activos o pagar los pasivos a partir de la normativa aplicable aprobada 

o a punto de aprobar en la fecha del balance de situación y una vez con-

sideradas las consecuencias fiscales que se derivan de la forma en que el 

Grupo espera recuperar los activos o liquidar los pasivos.

Se reconoce un activo por impuestos diferidos, sólo en la medida en 

que sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras, contra las 

cuales cargar esas pérdidas o créditos fiscales no utilizados. Los activos 

por impuestos diferidos reconocidos contablemente, así como los no re-

conocidos, se someten, en cada fecha de balance de situación, a revisión. 

Los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias corrientes sólo 

se compensan si existe un derecho legal frente a las autoridades fiscales 

y la Sociedad tiene la intención de liquidar las deudas que resulten por 

su importe neto o bien realizar los activos y liquidar las deudas de forma 

simultánea.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en el balance 

de situación consolidado como activos y pasivos no corrientes, con inde-

pendencia de su fecha esperada de realización o liquidación.

s)	A ctivos y pasivos corrientes y no corrientes

El Grupo presenta el balance de situación consolidado clasificando activos 

y pasivos entre corrientes y no corrientes. Los activos y pasivos se cla-

sifican como corrientes cuando se espera que su realización tenga lugar 

dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre, 

clasificándose como no corrientes en caso contrario 

No se compensan activos con pasivos salvo que la compensación sea 

requerida o esté permitida por alguna Norma o interpretación.

t)	A cciones propias

La adquisición por el Grupo de acciones propias se presenta por el coste 

de adquisición de forma separada como una minoración del patrimonio 

neto del balance de situación consolidado no reconociéndose resultado 

alguno como consecuencia de las transacciones realizadas con las mismas.

Los costes incurridos en las transacciones con instrumentos de patrimo-

nio propio, se registran como una minoración del patrimonio neto, una 

vez considerado cualquier efecto fiscal.
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6.32 Medioambiente

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se recono-
cen como Otros gastos de explotación en el ejercicio en el que se 
incurren.

6.33 Hechos posteriores

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

Con fecha 7 de febrero de 2011, el Grupo Inditex alcanzó un acuerdo 
con el Grupo Detal Sport, D.O.O.,  Belgrade, para la adquisición de las 
acciones de las sociedades que explotan los derechos de franquicia 
de Zara, Bershka, Stradivarius, Pull&Bear,  Massimo Dutti y Oysho en 
Serbia y Montenegro. Se estima que la compra será completada antes 
del 30 de abril de 2011, siempre y cuando se cumplan las condiciones 
establecidas en el acuerdo de compra, condicionadas a la ocurrencia 
de determinadas circunstancias. 



186 Desempeño Inditex COMPROMISO Inditex Documentación Legal      INFORME ECONÓMICO FINANCIERO (152-205)

Sociedad
Participación 
efectiva Domicilio

Método de 
consolidación

Fecha de 
cierre Cadena Actividad

Sociedades dependientes :

Industria de Diseño Textil, S.A. Matriz La Coruña - España I. Global 31/01/11 - Matriz

Comditel, S.A. 100,00% Barcelona - España I. Global 31/01/11 Zara Central de compras textiles

Zara Asia, Ltd. 100,00% Hong Kong - China I. Global 31/01/11 Zara Central de compras textiles

Choolet, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Confecciones Fíos, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Confecciones Goa, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Denllo, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Hampton, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Jema Creaciones Infantiles, S.L. 51,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Nikole, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Central de compras textiles

Samlor, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Stear, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Trisko, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Zintura, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Glencare, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Indipunt, S.L. 51,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Fabricación Textil

Indipunt Diseño, S.L. 51,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Diseño

Zara España, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Argentina, S.A. 100,00% Buenos Aires - Argentina I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Belgique, S.A. 100,00% Bruselas - Bélgica I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Chile, S.A. 100,00% Santiago de Chile - Chile I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara USA, Inc. 100,00% Nueva York  - USA I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara France, S.A.R.L. 100,00% París - Francia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara UK, Ltd. 100,00% Londres - Gran Bretaña I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Hellas, S.A. 100,00% Atenas - Grecia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara México, S.A. de C.V. 95,00% Mexico DF - México I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Portugal Confecçoes Lda. 100,00% Lisboa - Portugal I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

G.Zara Uruguay, S.A. 100,00% Montevideo -Uruguay I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Brasil, Lda. 100,00% Sao Paulo -Brasil I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Nederland, B.V. 100,00% Amsterdam - Holanda I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Österreich Clothing, GmbH 100,00% Viena - Austria I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Denmark A/S 100,00% Copenague - Dinamarca I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Sverige, AB 100,00% Estocolmo - Suecia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Norge, AS 100,00% Oslo - Noruega I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Canada, Inc. 100,00% Montreal - Canada I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Suisse S.A.R.L. 100,00% Friburgo - Suiza I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Luxembourg, S.A. 100,00%
Luxemburgo - 
Luxemburgo I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. 100,00% Estambul - Turquía I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Italia, S.R.L. 100,00% Milan - Italia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

 

Anexo I. Composición del Grupo Inditex
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Sociedad
Participación 
efectiva Domicilio

Método de 
consolidación

Fecha de 
cierre Cadena Actividad

Zara Japan Corp. 100,00% Tokyo - Japón I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Ceská Republika, S.R.O. 100,00% Praga - Chequia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Puerto Rico, Inc. 100,00% San Juan - Puerto Rico I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Za Clothing Ireland, Ltd. 100,00% Dublin - Irlanda I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Magyarorszag, KFT. 100,00% Budapest - Hungría I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Monaco, SAM 100,00% Montecarlo-Monaco I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Commercial (Shanghai), Co Ltd. 100,00% Shanghai- China I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Commercial (Beijing), Co Ltd. 100,00% Beijing- China I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Macau, Ltd. 100,00% Macao- China I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Polska, Sp. Zo.o. 100,00% Varsovia- Polonia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

ZAO Zara CIS, Ltd. 100,00% Moscú- Rusia I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Deutschland, GmbH 100,00% Hamburgo - Alemania I. Global 31/01/11 Zara Cartera

Zara Bucuresti, Srl 100,00% Bucarest-Rumania I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Ukraine LLC  100,00% Kiev-Ucrania I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Slovakia, S.R.O. 100,00% Bratislava-Slovaquia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Croatia, Ltd. 100,00% Zagreb-Croacia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Retail Korea, Ltd. 80,00% Corea I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Zara Bulgaria LTD 100,00% Sofia-Bulgaria I. Global 31/12/10 Zara Venta al público

Zara Immobiliare Italia SRL 100,00% Milan - Italia I. Global 31/12/10 Zara Inmobiliaria

Zara Diseño, S.L. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Diseño

Zara Management, B.V. 100,00% Amsterdam - Holanda I. Global 31/01/11 Zara Cartera

Kommanditgesellschaft ZARA Deutschland B.V. & Co. 100,00% Hamburgo - Alemania I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

ITX Fashion retail South Africa 100,00% Sudáfrica I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Group Zara Australia Pty. Ltd. 80,00% Sidney - Australia I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Inditex Vastgoed Korea, Ltd. 100,00% Corea I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Inditex Trent Retail India Private LTD 51,00% Mumbai-India I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Kiddy´s Class España, S.A. 100,00% La Coruña - España I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Kiddy´s Class Portugal Conf. Lda. 100,00% Lisboa - Portugal I. Global 31/01/11 Zara Venta al público

Fibracolor, S.A. 100,00% Barcelona - España I. Global 31/01/11 Zara Sin actividad

Oysho España, S.A. 100,00% Barcelona - España I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Venezuela, S.A. 100,00% Caracas - Venezuela I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Portugal, Conf. Lda. 100,00% Lisboa - Portugal I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Mexico, S.A. de C.V. 98,50% Mexico DF - México I. Global 31/12/10 Oysho Venta al público

Oysho Italia, S.R.L. 100,00% Milan - Italia I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Hellas, S.A. 100,00% Atenas - Grecia I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. 100,00% Estambul - Turquía I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Polska, Sp zo.o 100,00% Varsovia- Polonia I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho CIS, Ltd. 100,00% Moscú- Rusia I. Global 31/12/10 Oysho Venta al público

Oysho France, S.A.R.L. 100,00% París - Francia I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho MAGYARORSZAG, KFT 100,00% Budapest - Hungría I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Ro, Srl 100,00% Bucarest-Rumania I. Global 31/12/10 Oysho Venta al público

Oysho Ukraine, Llc 100,00% Kiev-Ucrania I.Global 31/12/10 Oysho Venta al público

Oysho Deutschland, GmbH 100,00% Hamburgo - Alemania I. Global 31/01/11 Oysho Venta al público

Oysho Diseño, S.L. 100,00% Barcelona - España I. Global 31/01/11 Oysho Diseño

Oysho Bulgaria, LTD 100,00% Sofia-Bulgaria I. Global 31/12/10 Oysho Venta al público

Grupo Massimo Dutti, S.A. 100,00% Barcelona - España I. Global 31/01/11 Massimo Dutti Venta al público

Massimo Dutti Hellas, S.A. 100,00% Atenas - Grecia I. Global 31/01/11 Massimo Dutti Venta al público
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Indicador principal Indicador adicional

indicadorES GRI G3 PÁGINAS DEL INFORME O RESPUESTA DIRECTA

principios 
Pacto 
Mundial

Etiquetado de productos y servicios  

PR3 Tipos de información sobre los productos y servicios 
que son requeridos por los procedimientos en vigor 
y la normativa, y porcentaje de productos y servicios 
sujetos a tales requerimientos informativos.

78  Ethical Trading initiative
82  Estándares de salud y seguridad de producto 
84  Protocolos de implantación del CPSIA y del KC Mark
Los estándares de salud y seguridad de producto son de aplicación general y 
obligatoria para la totalidad de la producción (100%).
No se dispone de un sistema de recogida y gestión específico para la eliminación de 
materiales textiles.

8

PR4 Número total de incumplimientos de la regulación y 
de los códigos voluntarios relativos a la información y 
al etiquetado de los productos y servicios, distribuidos 
en función del tipo de resultado de dichos incidentes.

Inditex no tiene constancia de incidentes derivados del incumplimiento de la 
normativa relativa a información y etiquetado de los productos, ni de códigos 
voluntarios en el ejercicio 2010.

8

PR5 Prácticas con respecto a la satisfacción del cliente, 
incluyendo los resultados de los estudios de 
satisfacción del cliente. 

48, 50

Comunicaciones de marketing  

PR6 Programas de cumplimiento de las leyes o adhesión 
a estándares y códigos voluntarios mencionados en 
comunicaciones de marketing, incluidos la publicidad, 
otras actividades promocionales y los patrocinios.           

104-105  

No se contempla en el informe por inmaterial el riesgo de que artículos de ropa sean objeto 
de debate público ni de que se prohiban en determinados mercados.

Cumplimiento normativo  

PR9 Coste de aquellas multas significativas fruto del 
incumplimiento de la normativa en relación con el 
suministro y el uso de productos y servicios de la 
organización.    

Inditex no tiene constancia de multas derivadas del incumplimiento de la normativa 
relativa a la prestación y uso de productos y servicios en el ejercicio 2010.
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La Memoria 2010 de Inditex da cuenta detallada de las principales 
magnitudes del Ejercicio 2010 bajo el prisma de la triple dimensión 
económica, social y medioambiental.

La Memoria 2010 está disponible en su integridad en la página web 
de la compañía www.inditex.com donde pueden encontrarse también 
otras informaciones adicionales de interés.

Datos de contacto

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

Departamento de Relaciones con Inversores
r.inversores@inditex.com
Tel.: +34 981 185 364  
Fax: +34 981 185 365

Dirección General de Comunicación y Relaciones Institucionales
comunicacion@inditex.com
Tel.: +34 981 185 400  
Fax: +34 981 185 544
Inditex S.A. Edificio Inditex 
Avda. de la Diputación, s/n 
15452 Arteixo, A Coruña, Spain
+34 981 185 400
www.inditex.com
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