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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Acoonistas de [ndustria de Disefio Textd, 5.0.:
Informa sobre las cuentas anuales consolldadas

ﬂpi:r:l an

Hemos auditado (as cuentes anualas consolldadas de Indwstriz de Disefio Textil, 5.4 (en adelante, "la
Sociedad dominante”) § sus sociedades depandientes (€n adalante, “al Grapo®), gue comprenden el balance
de sttwackdn 2 31 de enero de 2020, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estade del resultade ghobal, al
estadt de cembios en el petrimonle nefo, e estado de flujos de efective ¥ la memorie, todos ellos
consdidadas, cormespandiantes al ejerdcio enual terminedo en diche fecha (en adelante, " ejercicio 2019").

En nuestra apinidn, las coentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos (08 aspectos significativos,
ia imagen flel del patrimonée y de a situacién financizre del Grups & 31 de enaro de 2020, asi como de sus
resutados v flujos de efectivo, todes ellos consolidados, correspondientes & ejerdcio anual terminads &n
dicha fecha, de corformidad con les Bormas Intermacignales de Informacidn Fnanciera, adoptadas por la
Unién Eurapes {NITF-UE), ¥ demés disposiciones del manco normativa de Informackdn financiera gue resultan
de aplicacién en Espafia,

Fundamento de la opinion

Hemoa llevado & cabo meestrs audiborie de conformided con le normetiva reguladors de la actividad de
auditoria da cuentas viganta an Espafa. Nuestras respomsabilidades de ssuerds con dichas normas se
deseriben mas adelants an la ceccidn Ragponsabiidedes del auvdifor an relacdn con B auditods de las
cuantas anuakas consoliidagdss de nuastro Informe,

Somas independientes del Grupo de conformided con los requerimientos de ética, Incluidos lns de
independencia, gue son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anualss consolidadas an Espafia, segin
lo exigido por s normnativa reguiadaca de s sctividad de suditoria de cuenkas. En este sentide, no hemos
prestade servicios distintos a los da la auditoria de cuentas ni han concurride situscian®s o crcunstancias
gue, de acverdo con i estableside en |8 citeds normativa reguladora, hayvan afectado & 3 necesacia
independencia de modo gue sa haya visto comprometida.

Consideramas que 1a evidencia de suditoria gue hermos obtenido proporciona una base suficiente ¥ adecuada
para nuestra opinkén.

EIJII'_I.I:iEI:I:IH..'k dawve de la auditoria

Lag ouestiones clave de la auditoria son eguelias cuestionas que, seglhn nuestra juicio prefesional, han sido
de la mayor significatividad en nuestra suditors de las cuentas anuales consolidadas dal periodo actual,
Estas cusstionss Nan sido tratadas en el contesto de nuestra auditora de tas coentes anales consalidadas
en su conjunto, ¥ en la formacidn de feestra opinidn sobre dstas, ¥ no Expresamos una opinldn por ssparado
shbre ésas cuestiones,

el 5o Mt et Fegtios: Mercantd de Medid, oo L)250, eecodn %, fols 100 moge m-TE Tl ivaonpedn S5 P B Ti0 Baa g
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Impactos NIIF 16 - Arrendamientos

Dascripeion

El ejercicio imiciado el 1 de febrers g2 2019 &5
o primer gjercoe de apicactn para Inditex
de 1 Nerma Intermacional de Infermacian
Financlera 15 (NITF 15} que modifica
sustancialmente el cibtero de registro de log
armandamigntos. Dobsdo al elevado wolumen da
contratos de arrendamiento &n o8 goe el
Grups acila como amendataris, esta Morma
ha tenido un impecto significative en los
estados financlerss consalidades.

El Grupo disefit un plan de implemantaciin
para la adopcian de esta norma, an el cual,
entre obras actuackones, 58 anglzaron ¥
definiendn o5 criterics & aplicar en el proceso
da pranskcibng hos proceses de identifcacidn oe
kos contratos, las actividedes de sequimianto y
control de [os arrendamisntos vigentss y el
desarrofio de la metodologla & apicar para
proceder & su valoracidn.

Los desgloses asociados & la aplicacidn de esta
Morma se dotallan an las Notas 2.2 v 15 de |a
memoria consalidada adjunta,

El elevado voluman de cankratos de
arrendamianios existentes, |a diversidad de fas
mismos ¥ la nelevanca ¥ el mpacto gue tienan
ka5 estimachones realizedas
{(fundamentalmente, para evaluar el plaze da
cada amrendamients v |a tess de descuento a
aplicar), nos hacan considerar este aspecte
como una cuestion clave de nuestra auditoria,

Procedimientos aplicados = ks suditacla

Com respuests & asts cuestion clave, nuestra

auditoria ha Incluka, enbre obroe, 1G5 EIIEHIEI"I‘E.H
procedimientoa:

= Ewaluaciin del diseho, implementacidn v
eficacis operativa de los conbroles
ralevantes establecigas por &l Grups
sobre las metodokgias v estimaciones
desarrolladas para evaluar los principales
impactos da ks Morma,

- Revisien del anilisis elaborads par La
Direccidn del Grupo de los aspectas
fundamentales de la Norma; @les coma,
la ldertificacion de contrates de
arrendamicntos aplicables; la defindcién de
los criterios @ hipdtedis relevantes,
inchuidas squellas aspecificas en la
transicifn de politica contabla v la
evaluscidn de la consstenda y adecuadin
de esta andlisis con los criterios
establecidos en |8 normativa aplicable,

= Evaluacidn de la razenabikdad de las
principales hipdbesis tomadas por La
Direcciting entre otras, lo determinacidn
dal plazn de arrendamiento v de |a tass
de desopents & aplicar an fa valoracian de
cada contrats y su adecuacdn eon of
marcs contable de referenda.

- Para una muestra roprecentativa de
contratos de armandamientno,
comprabacidn o la razonabiBdad de los
importes inchuldos en el luste
contabibzeda a fa focha de transicon v al
derre dei ejercicio.

= Evaluacdtn del cumpiimients de los
desglases induidos en la memoria
tonsolidada con &l marco normativo
aplicable,

E| resulkado de los procedimlentos reafizados
refarentes al andlisis de los principios v criterios
contables y estimacionas aplicados por 2l
Grupo, & |3 evaluaddn de los sontrales clava
implermentados, a a gjocucdn de pruebias
sustanthias especificas v a las desgleses
inCluides en B memoria consolidada ha sido
satisfactono en relaciin can los abjetvas
perseguidos.
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Valoracion de existencias

Descripelén

Procedimientos aplicados an la auditeria

! valor de las existencias dal Grupo a 31 de
anaro e 2020 aschende a 2.26% millones de
gures, mpresent@nds un % del total de sus
achvos.

Oichas existencias correcpondan,
principabmente, a productos termikadng, v e
encuentran distribuidas entre bos cantros de
dstribucién v tisndas gestionadas por el Grupa
W 56 valoran dae acuerdo 8 10 indicado an la
Moka 2-h de la memaria consolidada
adjunte.  El modzie de negodo del Grupa se
basa en ofrecer los productos de moda
requeridos por los clientes & trawvés de un
madeio intagrade v cantralizado para lo gue
| continuaments se dsefian, comaren y
distribuyen & los puntos de venta nuevas
refansnoiac,

La velocidad die kbs cambos en ka moda, o5
efectos gue an la realizackin de los inventarios
di¢ la cempafia primavera-werana 2020 ostd
teniendo la pandemia Covid-19 l:'w!nu Mats
32) v |la compizjidad del procese de valermcidn
de Iz marcancias, oue haoe NecEREHS |a
realizacon do estimacians migvantes para
daterminar 2l coabe de sdquisicidn v el valor
recuperable de cads referenda, nos hacen
censidarar este ggpects como una cusstidn
clave de la avditoria.

om0 MespEesia @ esta cueston clave, mestre
auditoria ha incluide, entre otros, |os sigukenbas
procadimientas;

- Evaluacdn de la consistencia de los principios
¥ crilenos contables aplicados por al Grupo
para la valorackin del imventaric da
existencias &l 31 de energ de 020 con el
marco norrmative de informacian fnanciera
que |2 es de aplizacidn v oan los aplicados en
i gjarcicio antarior,

- Evsluacidn del disefia, implementacién y
aficacia operativa da los controles dave
Implementado: en ® procese de valorscldn
de existanclas.

- Para une muestra representativa, contrasie
de |a correcta valoracidn de las existencias
de producto terminado, realizands & cllcilo
de |a valorscidn de las mismas a paartdr deld
coste de adguisicidn v consideranda los
coates imputablss & dichas mercancias,
cantande para alle can |8 Ivsalueraddn de
AUEstros expartas &n slstamas de
Infio ronacidnm (TT).

- Evaluacin de (as estimaciones cave
empleadas por la Direccdn del Grupo perg
detenmiinar &l valar neto de replizacién de y
SU consistencia can |a palitica del Grupe, con
ia infermacitn histdrica y con otra
informacian disponible, tal como las véntas y
denvokiciones posteriores a fa fecha de cleme,
cantande para ¢lle con g Invelucrdacon de
nuestros expertos en sistemas de
Infermacidn {TT).

- Evaluachin del cumplimients de o6 dasgloses
Incluidos en [a memaria conscfidada con al
marco normativa aplicable,

Bl resuftado de hos procedimientos realizados
referentes &l andlisis de los principlos y criterios
cantables v estimacienes aplicados par &
Grupa, B I8 evaluscln de |os contralas clave
implementados, a la ejecocién de proshas
sustantivas especificas v & ks desgloses
incluidas en i memana consclldada, ha sida
satisfactoris en relacidn can log abjatives
perseguidas.
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Sistemas do lacnologia da la informacian (T1)

Eﬁ:rh:lbn

Bl elevadd valumen de opéraciones, |a aka
automatizacién de los procesas de negocio ¥ 13
relevancia de los sistemas de tecriolagla de |a
informacitm {T1) en los procesos de generaddn
de inffarmacidn Financiers, exponen al Grupa a
una alta dependancia de su sistama de Ti y de
8u correcks funclonamients, En este sontexts,
w5 gsenclal &l manteniméento de un adecuado
entormo de control sobve oS istemas de
infarmacian para garantizar su cormecto
fundonameento v, por tanto, el adecuada
procesamiento de la informacicn,

For suU importanda ¥ por el esfusrza de
auditoria necesany, &l conacimisnto, 18
evaluaciin, = andlisiz de su eficacla oparativa
v |a vafdacidn de los cantrobes genarales y de
determinados controles automdatices relativos
& o2 sisbamas de Infarmacdn financiers,
incluyendo los controles relativos of
mantermmisnts v el desarrollo de las
aplicadones, |a seguricad fisica y légica v la
explotasidn de los satémes, han sido
considerados como una cuestisn clava an
naestra Buditoria.

| Procedimlentos aplicados en la auditoria

Como respuesta o esta cuestibn cave, nuestro
trabajo ha nwids, antre otros, los siguientes
procedimiantos #n los cuales han intervenide
nuestros especialistas de TT del eguipo de
auditoria:

Identificacidn de kos elementos ¥
aplicaciones de Tl relevantss en el procesg
de preparadcén de [a informacsn Minancera,

- Obtencidn el entendimianto necesario de
los slstemas de T1 que Interdenan &0 al
process de preparaciin da ia Informacidn
financlera v evaluackin dal grada de cantrol
interns sabire les mismos. Nuwestro
entendimienio == ha centrads, &ntre otros
BSpEctos, an la axistencia de una Politica da
Seguridad de Sistemas de |8 Informacdn y
de procedimientes escritos de los procesas
e TI, en |a estructura, pobiemo y
grgantzacién del Area de Sistemas de
Informacidn, en al grade de extermalizacidn
de determinadas terens v on la kdentificackin
de las ulkcadones en donde e localiza e
hardware que da sopocte a las aplicecdiones
da TI redevantes,

- EviluacEks del disefio, Implementacién y
eficacla operativa de g controles generales
de Tl ralatives a |a seguridad, gestidn dal
cambio ¥ operaciones ¥ mantenimients de
aquellas aplicaciones gue hemos
oansiderado relevantes.

«  Ewvaluacibn del disefo, Implementacicn y
eficacia aparativa da los cantroles
automaticas clave gue oparan an
determinados ciclos de negecio
espaclalmente siphificabivos, tales como
ventas, amendamlentos, derre contable
consolidacdn.

= Rendslén dal models de gestidn del riesge da
dberseguridad &n relacion con los
orincipales sistemas ds TI.

El resultado de dichas procedimeentas ha sido
satksfactorio y no se han identificado Bspecios
relevantes que pudieran afectar de forma
significativa a la informacion Inclulds &n las
tuentss anueles consolidades,
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otra informacion: Informa de gestion conselldado

La Otra infeermaciin comprende exclusivamenta &l Informe de gestidn consalidads ded &jercicic 2019, ana
formulacion &5 responsabilidsd de los Administradores da la Sociedad dominante, y no forme parte
inbegrante de las cuantas anuales consalidadas.

Muestra opinidn de suditers sebre |as cuentas anusles consclidedas ne cubre ¢ Informe de gestidn
consalidede. Musstra responsabifidad sobee I Informacidn contenida &n el informe de gestion consolidedo
se encuentra definlda en la normativa reguisdara de la actividad de suditorla de cusntas, que establece das
nivelas diferenciadoes sobre la misma:

a} Un nivel especifico gue resufte de aplicacidn al estade de |8 informacidn no financiera consolidada,
&5 como a deberminada informacidn inclulda en ef Informe Anual de Gobierno Corporathva, segin
se define en el art, 35.2.h) de |a Ley 22/20L5, de Auditaris de Cuentas, gue consiste en comprobar
Unicarmante que la citeda Informaecitn se ha fadlitado en el informe de gestidn consolidado o, &n su
caso, que se haya Incorporade en éste |a referencia correspondiente 8l informe separado sobre |2
infermaciin na fnanciers en ka forma prevista an la normabiva v, en caso contrario, & informar sobre
elio,

bl Un nivel general aglicable al resto de la informacda nduics en el nforme de gestidn consolidade,
que conasishe an avaluar & informar sobre la concandancia de la clada informacidn con las cuentas
anuplas consolidadas, a partic del canocimients del Grupa obtenido en la realizacidn de b auditora
de los cltades cuentas consolidadas v sn inclulr Informecién distinta de la obbanida ceme evidencia
durants la misma, asl came evaluear & infarmar de =i el conbenide ¥ presentecién de esto parte de
informe de gestién consolidado son confermes 2 la normathva que resulbs de eplicadan. 54
basindanos en ol rabaje gué hemas realizads, conduimos gue existen Incorrecclones materales,
estasmos obligados a informar da alla,

Sobre |z base del rabajo reallzado, segln lo descrite anteriarmeante, hemos comprobado gue B informacian
méncianpda en el apartedo a) anterior 6e faclits en o informe de gestidn consolidado y gue el reste de la
informackin que contens al inforrme de gesthdn consolideds concusrde con e de fas cuertas anuales
cofgalidadas: del ejeracio 2019 y $u conbenide y presentacion san conformes a la normativa gue resulta de
aplicacién,

Responsabilidad de los Administradores y de |a Comision de Auditerla y Cumplimients de la
Sociedad dominanbe en relacian con las cuentas anualos consolidadas

Los Adminlstredores de s Scciedad deminante son responsables de formular (8% cuentas amuales
consafidadas adjuntas, de forma que expresen |a imagen flef del patrimenio, de la situacddn Hramcens y de
los resultades consalidados del Grupn, de conformided con les NIIF-UE y demés disposiciones del marcg
normative de informackin Anancidra aplicable al Grupo en Espafia, v del control intemo gue considersn
necesario pars permiti b preparacion de cuentas anuakes consolidades libres de incommecckin material,
debkida & fraude & &rror.

En la preparaclén de las cuenias anuakes consolidadas, los adminisbradones de la Saciedsd dominante son
resporsebies de la valoraddn de s capacidad del Grupa pars continuar coma empresa en fundonarmients,
revelande, segin corresponda, las cuestiones reladionadas con empresa en fundionamiente v utilizands &
principic contable de empress an funcionamiento exseptn £ o cikades Administradores Hanen Intenddn de
Bquidar ¢ Grupo o da casar sus oparacionas, o bien no exista otra alternativa realista.

e Comision de Auditoria v Cumplimiento de la Sodedad domirante es responsable de la supervision deal
procesn de elaborecidn y presentacidn de las cuentas anuales consalidadas.

o
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Muestros objetivos son obiener une seguridad razonable de gue las cuentas anvabes consolidades an sy
cenjunbs gstédn [@res de megrrecclén materisd, debide a freude & errar, ¥ amitic un Informe de auditoria que

contione nuasira opinkn,

Seguridad razonable es un alto grado de segurdad pers no gafantize gue une suditoda realizada de
eanfermidad con |8 narmativa reguladoera de la actividad die aoditoria de cuentas vigente en Eapafia siempre
detdcte una ncormaccldn material cuandoe existe. Las Incorrecciones pueden deberss & frawde o ermor ¥ se

consideran materiaies s, individugimente o de forma agregada, puede preverse razonsblemeante gue
infliyan en las decisiones coondmicas que fos usuarlos toman basdndose en les cuenkas anuales

consslidad as.

En & Anexo de este informe de auditorin se incluye una descripcdn més deladada de nuestras
reponsabifidades an reladdn con |8 auditoria de ks coentas anuales cansolidades, Esta descripcidn &5 parte
intégrante de nuestro mforme de audiboria,

Inferma sobra olros reguerimientes legales vy reglamentardos
Tnfenme adidonal para la Comision de Auditoris y Cumplimlento de |a Sociedad dominante

La opinion expresada en esto Informe &6 coharante con o manifestads en nueskm informe adicional para s
Comiclds de Aud®aris ¥ Curnplimimnto deo la Socedad dominanta de facha 17 do marss de 2020.

Pericdo da contratacidon

La Junta General Ordinania de Accionistes de la Socieded daminants celebrada el 16 de julio de 2019 nos
nembrd como awditores por un periode de 1 aflo, cortsdo a partir ded ejercico finalizado el 31 de enerm de
2019,

Con anterioridad, fuimos dasignades por acuerdo da la Justa Genersl de Actonistas pora el periode de 1
afo v hemos venide realizende el trabeje de suditoris d& cusntas de forma inintarrurmpida desde &l ejercida
fnalizado ol 31 do snaro de 2013,

DELOITTE, 5.L ﬂun_lTQB.E g5

SRGTTE AL

TR i DA
B Lo

Trecri ROAC ND 15 O78

17 de marzo de 2020
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Anexo de nuestro informe de auditoria

Adicionalments & lo incluide en nuestro informa do auditoria, en este Anexo inclulmos rfuestras
retpofsabilidades recpacto & |4 sudibaria de |l2s cuentas anuabes coneolidadas,

Responsabilidades del auditor n relacién con la audiloria de las cuentas anuales consolidadas

Crema parte de una esditeria de canformidad con la normative reguladora de |3 activided de sudiorls da
cuenties vigente €1 Espafia, aplicamos nuestro juiclo profesional ¥ mantenamos una actited dé escepticismo
profesionsl durante tods (8 suditerls. Tarmibidn:

Igentificarmos y valoramoa los resges de ncormeccion matarial en lBs cuentas anuales consolldadas,
dabida a frawie ¢ arror, disefiamos ¥ eplicamos procedimisntes de auditoria para responder a dichos
riesgos ¥y obtenemos evidencia de auditeria suficente v adetuada par proparcionar una base para
nuestra spinidn, Bl rfesge de no detectar une incomeccidn makerial debida o froude s mis elevado que
en el cé2o de una Incorrecckdn maoterial deblda a error, ya que o fraude puede implicar colusion,
falsificacién, emisanas delBaradas, manifestaciones intendanadamente ermdness, o la elusliin dal control

irtermo,

Obtenamos conocimiente del controf Intemo relevante pare @ auditerda con el fin de disefar
procedimientos de puditorfa gue sean edecuados en funciin de las crounstandas, ¥ no con 12 finalidad
de expresar una opinidn sobre la eficacla el control inberna del Grupe.,

Evatsames s las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonsbilidad de las estimadiones
contables v 18 carrespondiente informacion revelada por los Administradores de |a Sociedad dominants,

Coanduimas sobre i g5 adecuada la utilizacsin, por los Administradoces de |a Saciedad dominante, del
principdes contable de empresa en funcionamients y, baséndanas en fa evidencls de auditara obienida,
concluimos sobre sl axiste o no unz ncartidumbre mataral relaeionads 2en heches o con condicionas
que pueden gererar dodag significativas sobre la capacidad del Grupe para cortinuar semo emprasa &n
funcionamients, 5 conclulmos gue existe una Incertidumbre metadal, s& requiere que llamemos L
atencidn en nuestro inferme &8 auditars sobre b cormespondiente Informaciin revaiads &n las cusnkas
anpales consoldadas o, & dichas revelaclones no son sdecuedas, gue expresemos wna oplnlén
micdificada. Nuestras conclusiones & basan en la evidencla de auditoria pbtenida hasta la fecha de
nuestra informe de auditorfa. 5in embargo, ks hechos o condiciones futuros pusden ser la causa de que
el Grupo deje de ser ung empress en funcionamignta,

Evaluamos |a presentacidn global, bs estrectura v el contenido de las cuentzs anusles consolidadas,
induida & informacion revelada, v 5 las cuentas anuales consolidades reprasentan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar i imagen fiel

Obtenemos evidancla suficiente y sdecusde an relecldn con fa informmacidn Mancera de las entidedes o
actividades ermgrosaciaies denkrs del Grups pare expressr una opinién sobrea |as cusantas snuales
consoldadas. Somos responsables do la dimmceidn, supervisian v reallzacidn de la sudiforia del Grupa,
Somos los Onices resporsables de nuestrs opinion de audiboria,

Nos comunicamas con f2 Comisida de Auditorsa v Cumplimignto de la Sooledad dominante en relacidn con,
entre otras cumsbionas, el alcance vy el momento de realizaclkn de la auditoria planificados v los hallazgos
slgnificatives de la auditoria, asl como cuslouier deficiencia gignificativa del control interna que identificamos
en & banscurso de b auditoria.
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Termbidn properconamas a la Comisin de Auditora ¥ Cumplimiente de b Socleded dominante una
deciprpcidn de que hemes cumplido los reguerimigntos de ética aplicablas, induides los de independancia,
y nas hemas comuncado con |a misma para informar de aqueilas ci=stiones que razonablemente puecdan
SUDDNGF UNA EManaza pard nuastra iIndependencia v, en s caso, da las corrospondianbes salveguardas.

Entre las cuestiones que han side objeto de comunicacidn a la Comisidn de Auditoria v Cumplimiantade |a
Sociedad domimante, deberminamos las que han side de la mayor significatividad en la auditorfa de las
cuentas anuales consolidadas del perodo actual y gue san, en consécuencia, las cecstiones dave de la
auditoria,

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de audiboria sahro gue las disposicones legales o
reglamentaras prohiban reveler poblicarments |a cusstidn,
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18. Otros activos no corrientes

19. Acreedores

20. Posicién financiera neta

21. Provisiones

22. Otros pasivos a largo plazo

23. Capital y reservas

24. Impuesto sobre beneficios

25. Politica de gestion de riesgos e instrumentos financieros
26. Beneficios a empleados

27. Sociedades de control conjunto

28. Propuesta de aplicacion de resultados de la sociedad
dominante

29. Remuneracion de consejeros y transcciones con partes
vinculadas

30. Auditores externos
31. Medioambiente
32. Hechos posteriores

Anexo | — Composicion del Grupo Inditex
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INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES
Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

(CIFRAS EN MILLONES DE EUR0S) (NOTAS) 2019 2018
Ventas (3 28.286 26.145
Coste de la mercancfa (4) (12.479) (11.329)

55,9% 56,7%
(Gastos de explotacion )} (8.176) (9.329)
Otras pérdidas y ganancias netas (6) (33) (30
Amortizaciones y depreciaciones (7 (2.826) (1.100)
Resultados financieros 8 (152 17
Resultados por puesta en equivalencia (17 61 54

Impuesto sobre beneficios (24) (1.034) (980

Estado del resultado global consolidado

(CIFRAS EN MILLONES DE EUROS) (NOTAS) 2019 2018

Beneficio del ejercicio 3647 3.448
Partidas que se reclasificaran a la cuenta de resultados en proximos ejercicios
Otro Resultado Global reconocido directamente en el patrimonio neto:

Diferencias de conversidn de estados financieros de negocios en el extranjero 35 21
Cobertura de los flujos de efectivo
Beneficio (25) 1 3
Pérdida (28) (6) (n
Efecto impositivo 1 4

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias:
Cobertura de los flujos de efectivo

Beneficio (25) (3) (6)
Pérdida (25) il 31
Efecto impositivo (3) (2)

Resultado global total atribuible a:

Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante 3676 3.485

Intereses minoritarios 8 4
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Balance de situacion consolidado

(CIFRAS EN MILLONES DE EUROS) (NOTAS) 31/01/2020 31/01/2019
ACTIVO

ACTIVOS NO CORRIENTES 16.977 11.064
Derechos sobre locales arrendados (14) 464
Derecho de uso (18) 6.043

Otros activos intangibles (14) 410 346
Fondo de comercio (16 207 206
Inmovilizado material (13 8.355 8.339
Propiedades de inversion 21 20
Inversiones financieras (N 249 267
Qtros activos no corrientes (18 456 564
Activos por impuestos diferidos (24) 1236 858
ACTIVOS CORRIENTES 11.414 10.620
Existencias (12 2.269 2716
Deudores (n 780 820
Activos por Impuestos sobre Beneficios corriente (24) 174 108
Otros activos corrientes 78 162
Qtros activos financieros (26) 14 20
Inversiones Financieras Temporales (20) 3319 1929
Efectivo y equivalentes (20) 4780 4,866

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

PATRIMONIO NETO 14.949 14.682
Patrimonio neto atribuido a la dominante 14913 14653
Patrimonio neto atribuido a los minoritarios 36 30
PASIVOS NO CORRIENTES 6.136 1618
Provisiones (210 217 229
Otros pasivos a largo plazo (22) 380 1072
Deuda financiera (20 6 5
Pasivo por arrendamiento a largo plazo (15) 5.163

Pasivos por impuestos diferidos (24) 370 312
PASIVOS CORRIENTES 1.306 5.383
Deuda financiera (20) 32 84
Otros pasivos financieros (25) 40 47
Pasivo por arrendamiento a corto plazo (15) 1649

Pasivos por Impuestos sobre Beneficios corriente (24) 142 153
Acreedores (19 5443 5099
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Estado de flujos de efectivo consolidado

(CIFRAS EN MILLONES DE EUROS) (NOTAS) 2019 2018

Ajustes al resultado

Amortizaciones y depreciaciones N 2.826 1,100

Variaciones tipo de cambio (19) (33)

Provisiones por deterioro de valor 244 20

Resultados por puesta en equivalencia (17 (61 (54)

(Gasto financiero por arrendamiento (8) 142

QOtros 90 (14)
Impuesto sobre beneficios pagado (1207 (1070

Variacion en activos y pasivos

Existencias 201 (70

Deudores y otros activos corrientes (10) (142)

Acreedores a corto plazo 14 (137)
VARIACION DE LAS NECESIDADES OPERATIVASDEFINANCIACION a5 @9
CAAGENERADAPORLAS OPERACIONES DEEXPLOTACION BI040
Pagos por inversiones en inmovilizado intangible (238) (230
Pagos por inversiones en inmovilizado material (914) (1391
Cobros por desinversiones en inmovilizado material 40 159
Cobros por inversiones en otro inmovilizado financiero 70 24
Pagos por inversiones en otros activos (18 (7 (23)
Cobros por inversiones en otros activos (18) 63 43
Variaciones de inversiones financieras temporales (1,390 (457)
FLUJOSDERIVADOS DE ACTIVIDADES DE INVERSION. ey s
Cobros por endeudamiento financiero a largo plazo - 4
Pagos por endeudamiento financiero a largo plazo (3 (2
Variacion endeudamiento financiero a corto plazo (49) 73
Pagos por arrendamiento renta fija (1.836)
Dividendos (2.741) (2.335)

Variacion neta de efectivo y equivalentes (106) (106)
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio (20) 4,866 4931
Efectos de las variaciones en los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes 20 41
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Estado de cambios en el patrimonio consolidado

(CIFRAS EN MILLONES DE EUR0S) ~ PATRIMONIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE

PRIMADE ~ GANANCIAS ~ OTRAS RESERVASSOC ACCIONES DIFERENCIASDE  FLUJOS DE INTERESES TOTAL
CAPITAL  EMISION ACUMULADAS RESERVAS  PUESTAEQU PROPIAS ~ CONVERSION  EFECTIVO SUBTOTAL MINORITARIOS PATRIMONIO
SALDO A 1DE FEBRERO DE 2018 94 20 13.747 90 183 (7N (533) (26)  13.497 25 13.623
Resultado del ejercicio - - 3.444 - - - - - 3444 4 3448
Reparto resultados - - (42 - 4?2
Reparto dividendos - - 20 - (20)
Traspasos - - (98) - - - 98
Otros movimientos - - 27 - - - - - (26) - (26)
Reexpresion Argentina - - 10 - - - (6) - 5 - 5
Otro resultado global del ejercicio - - - - - - 21 20 41 - 41
- Dif. de conversion de EEFF
de negocios en el extranjero - - - - - - 21 - 21 - 21
- Gobertura de los flujos
de efectivo - - - - - - - 20 20 - 20
Operaciones con socios
0 propietarios - - (2.335) 27 - - - - (2.308) - (2.308)
- Acciones propias
- Alta de pagos basados en instr.
de patrimonio neto - - - 27 - - - - 27 - 27
- Dividendos - - (2.335) - - - - - (2339) - (2.335)
SALDO A 31 DE ENERO DE 2019 94 20 14.719 17 206 7n (420 (6) 14.653 30 14.683

Impacto por primera aplicacion de

normas contables (Nota 2) (670) (670) (670
Resultado del ejercicio - - 3639 - - - - - 3.639 8 3647
Reparto resultados - - (b4) - 54
Reparto dividendos - - 45 - (45)
Traspasos - - 50 (34) - - (17
QOtros movimientos - - (28) - M - - - (29) (2 (30)
Reexpresion Argentina - - 9 - - - - - 9 - 9
Otro resultado global del ejercicio - - - - - - 35 2 36 - 36
- Dif. de conversion de EEFF
de negocios en el extranjero - - - - - - 35 - 35 - 35
- Cobertura de los flujos
de efectivo - - - - - - - 2 2 2
Operaciones con socios
0 propietarios - - (2.718) (25) - 17 - - (2726) - (2.726)
- Alta de pagos basados en instr.
de patrimonio neto - - - 27 - - - - 27 - 27
- Ejercicio de pagos basados en
instr. de patrimonio neto - - 23 (63) - 17 - - (13) - (13)
- Dividendos - - (2741 - - - - - 7 - (2741
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Memoria consolidada
del Grupo Inditex

a 31 de enero de 2020

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Inditex,
cuya Sociedad dominante es Industria de Disefio Textil,
S.A., (en adelante también, el “Grupo,el “Grupo Inditex", la
“Compafifa“ o la “Sociedad"), correspondientes al ejercicio
2019 han sido formuladas con fecha 17 de marzo de
2020 por el Consejo de Administracion y se someteran
a la aprobacién de la correspondiente Junta General
de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin
ninguna modificacién. Las correspondientes al ejercicio
2018 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
del 16 de julio de 2019.

Estas cuentas anuales han sido preparadas de
conformidad con lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (en adelante
NIIF) y sus interpretaciones (CINIIF y SIC) adoptadas por
la Union Europea (en adelante NIIF-UE), y con las demds
disposiciones del marco normativo de informacioén
financiera aplicable.

El ejercicio econdémico de Inditex y el de la mayoria de las
sociedades dependientes se inicia el 1 de febrero de cada
afio y finaliza el 31 de enero del afio siguiente. El gjercicio
de doce meses terminado el 31 de enero de 2019 se
denominard, en adelante, "ejercicio 2018", el terminado el
31 de enero de 2020, "ejercicio 2019" y asi sucesivamente.

El euro es la moneda en la que se presentan los estados
financieros consolidados, por ser ésta la moneda funcional
del Grupo.

Los importes contenidos en estas cuentas anuales
consolidadas se expresan, salvo indicacion en contrario,
en millones de euros.

Las cuentas anuales individuales de la sociedad dominante
(Inditex) correspondientes al ejercicio 2019 han sido
formuladas por el Consejo de Administracion endocumento
separado de estas cuentas anuales consolidadas.

Estas cuentas anuales consolidadas muestran la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo
Inditex al 31 de enero de 2020, asi como de los resultados
de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio y de
los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual
finalizado en dicha fecha.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Inditex
correspondientes al ejercicio 2019 han sido preparadas a
partir de los registros contables mantenidos por Inditex y
por las restantes sociedades del Grupo.

El Grupo utiliza determinadas medidas de rendimiento
adicionales a las definidas por las NIIF, dado que dichas
medidas incorporan informacion esencial para valorar la
evolucion del Grupo.

En la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el
Margen Bruto, EBITDA, EBIT y BAI se definen como:

- Margen Bruto: es la diferencia entre el importe de Ventas
y Coste de la mercancia. En la Nota 3 y Nota 4 se da
informacion detallada sobre las partidas incluidas en
dichos epigrafes de la cuenta de resultados. El Margen
Bruto porcentual se calcula dividiendo el Margen Bruto en
términos absolutos entre el importe de Ventas.

- Resultado operativo (EBITDA): es el resultado antes
de intereses, resultados por puesta en equivalencia,
impuestos y depreciaciones y amortizaciones, calculado
como el margen bruto menos los gastos de explotacion y
otras pérdidas y ganancias netas.

- Resultados de explotacion (EBIT): es el resultado antes
de intereses, resultados por puesta en equivalencia
e impuestos, calculado como EBITDA menos
amortizaciones y depreciaciones.

- Resultados antes de impuestos (BAI): calculado como
EBIT menos resultados financieros y resultados por
puesta en equivalencia.

Otras medidas alternativas de rendimiento son:

- Retorno sobre el capital empleado (ROCE): definido
como el Resultado antes de impuestos entre capitales
medios empleados del ejercicio, calculados como la
media del patrimonio neto atribuido a la dominante
y de la deuda financiera neta media del ejercicio. Los
capitales medios empleados considerados para el
calculo del ROCE por cadena se corresponden con
los activos no corrientes, excluyendo los activos por
impuestos diferidos, de la cadena.

- Retorno sobre el patrimonio neto atribuido a la dominante
(ROE): definido como Resultado neto atribuido a la
dominante entre fondos propios medios del ejercicio.

- Fondo de maniobra: definido como Existencias mas
Deudores menos Acreedores corrientes, del Balance
de Situacion.

-Posicion financiera neta: definida como Caja y
Equivalentes e Inversiones financieras temporales menos
Deuda financiera corriente y no corriente, con interés
explicito (sin considerar la deuda por arrendamientos).

- Deuda financiera neta media: definida como Deuda
financiera corriente y no corriente, con interés explicito
(sin considerar la deuda por arrendamientos), menos
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Caja y equivalentes e Inversiones finacieras temporales,
considerandose nula si el resultado es negativo.

- Margen operativo de la tienda: los ingresos generados
por ventas asi como todos los gastos directamente
imputables y necesarios para generar dichos ingresos.

- Cuenta de resultados por trimestres estancos: calculada
como la diferencia entre la cuenta de resultados
acumulada a cierre de cada trimestre menos la
cuenta de resultados acumulada al cierre del trimestre
inmediatamente anterior.

Enlaelaboracion de los estados financieros consolidados al
31 de enero de 2020 se han utilizado juicios y estimaciones
para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellos.
Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos.

- La consideracion del negocio online en el modelo del test
de deterioro de los activos no corrientes.

- La determinacion del coste de existencias y su valor neto
de realizacion.

- La vida util de los activos materiales, intangibles y de las
propiedades de inversion.

- Elvalorrazonable de determinados activos, principalmente
instrumentos financieros.

- Las hipotesis empleadas en el calculo actuarial de
los pasivos por pensiones y otros compromisos con
el personal.

- El cdlculo de las provisiones necesarias para hacer frente
a los riesgos derivados de litigios en curso e insolvencias.

- Los juicios relacionados con la determinacion del plazo
de arrendamiento, asi como la estimacion de las tasas
de descuento aplicadas en la valoracion del pasivo bajo
NIIF 16.

- La recuperacion de los activos por impuesto diferido.

Estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor
informacion disponible a la fecha de preparacién de estas
cuentas anuales consolidadas. No obstante, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas, lo que se haria, en su caso, de
forma prospectiva, conforme a lo establecido en la NIC 8.

En las presentes cuentas anuales consolidadas se
ha omitido aquella informacion o desglose que, no
requiriendo de detalle por su importancia cualitativa, se
han considerado no materiales o que no tienen importancia

relativa de acuerdo al concepto de Importancia Relativa
definido en el marco conceptual de las NIIF.

En la Nota 2 se desglosan las bases de consolidacion y
principios contables aplicados.

1. Actividad y descripcion
del Grupo

Industria de Disefio Textil, S.A., domiciliada en Espafa
(Avenida de la Diputacion s/n, Edificio Inditex, Arteixo, A
Corufia), es la sociedad cabecera de un grupo global de
moda presente en 5 continentes, tanto en el hemisferio
norte como en el sur.

Inditex cotiza en las cuatro bolsas de valores espafolas.

Su actividad principal consiste en ofrecer las uUltimas
tendencias de moda (ropa, calzado, complementos y
textiles para el hogar) con unos elevados estandares de
calidad y sostenibilidad, a precios atractivos e inspiradas
en las demandas de los clientes.

Esta actividad se desarrolla a través de distintos formatos
comerciales, como son Zara, Pull&Bear, Massimo Dutti,
Bershka, Stradivarius, Oysho, Zara Home y Uterque. Cada
uno de los formatos opera con un modelo de tiendas y
venta online, gestionado de forma directa, por sociedades
en las que Inditex ejerce el control a través de la propiedad
de la totalidad o la mayoria del capital social y de los
derechos de voto salvo en el caso de ciertos paises donde,
por razones de diversa indole, la actividad se desarrolla a
través de franquicias.

Determinados acuerdos de franquicia suscritos por el Grupo
contemplan la existencia de opciones de compra que, en caso
de ejercicio, permitirian, en sustancia, asegurar el acceso del
Grupo a los derechos de arrendamiento de los locales en los
gue 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 suscripcion del contrato de franquicia.

El Grupo participa conjuntamente en las entidades que
conforman el Grupo Tempe. En base al andlisis realizado
de los acuerdos contractuales que le otorgan el control
conjunto, el Grupo ha clasificado su participacién en el
Grupo Tempe como negocio conjunto. La participacion en
el Grupo Tempe se ha contabilizado aplicando el método
de la participacion.

El Grupo no tiene otras participaciones no dominantes que
sean relevantes.

Para poder ofrecer las Ultimas tendencias de moda en el
momento adecuado, bajo unos elevados estandares de
sostenibilidad y con la calidad exigida, en Inditex hemos
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desarrollado un modelo de negocio flexible e integrado,
con una fuerte orientacion hacia el cliente.

Este modelo es la base para afrontar los retos del entorno
de negocio. La fuerte competitividad que existe en el sector,
impulsada por las nuevas tecnologias y una creciente
sensibilidad hacia los desafios medioambientales, define
un entorno en el que el perfil del consumidor esta en
constante evolucion.

Ademas, los cambios geopoliticos, demograficos y
socioeconémicos en los paises de aprovisionamiento o
distribucioén, o la retraccion del consumo en determinados
mercados, son, entre otros, factores que podrian incidir
en la consecuciéon 6ptima de nuestros objetivos de
negocio. También pueden tener un impacto las potenciales
consecuencias del cambio climatico que puedan afectar
a los patrones de demanda de los consumidores, y a la
oferta y demanda de las materias primas textiles utilizadas
en la fabricacion de las prendas, entre otras.

La politica de internacionalizacién, el formato multimarca
del Grupo, los compromisos de produccion sostenible y la
apuesta por la integracion total de los canales y las nuevas
tecnologias como alternativa de comunicacion y venta a los
clientes, representan una via de diversificacion del riesgo
que mitiga la exposicién conjunta a los riesgos del entorno.

El funcionamiento del modelo de negocio, no seria posible
sin la integracion y flexibilidad que caracterizan a todas
las fases de nuestra cadena de valor: disefio, produccion,
logfistica, tiendas y clientes (con puntos de venta integrados,
tanto fisicos como online).

Los equipos comerciales y de disefio tienen una clara
orientacion hacia el cliente y un fuerte compromiso con la
sostenibilidad de los procesos y materiales empleados en
nuestros productos. El permanente contacto de las tiendas
y de los equipos de online con el equipo de disefiadores, a
través del Departamento de Gestién de Producto, permite
captar los cambios en los gustos de los clientes. Asimismo,
su activa labor de busqueda y promocion de materiales
y procesos de produccién mas sostenibles, contribuyen
a elevar los estandares de calidad y a reducir el impacto
social y medioambiental de nuestra actividad.

La fabricaciony el aprovisionamiento se han disefiado con
un modelo mixto, que asegura una flexibilidad razonable
que permite adaptar la produccién a la demanda del
mercado. Durante el ejercicio social 2019, el 54% de
las fabricas en las que la Compafia ha producido sus
articulos se encuentran en proximidad (en paises como
Espafia, Portugal, Marruecos y Turquia) y el 46% restante
en media y larga distancia (57% y 43% de las fabricas
en 2018, respectivamente). De esta forma, se consigue
la capacidad para adaptar la produccion propia o de
proveedores a los cambios de tendencia dentro de cada
campafa comercial, reduciéndose con ello la mercancia
sobrante de cada campanfa.

El sistema logistico y de distribucion permite envios
continuados a las tiendas y a online desde los centros
logisticos de cada formato comercial a lo largo de cada
temporada. Dicho sistema opera, principalmente, con
centros logisticos centralizados para cada cadena, en los
que se localiza el inventario, y desde los que se distribuyen
alas tiendas y al online de todo el mundo.

Las personas que integran nuestra Compafia permiten
el desarrollo sostenido y sostenible de este modelo, un
equipo humano diverso, de 172 nacionalidades (154
nacionalidades en 2018), y que se caracteriza por su
talento creativo, la pasion por la moda, el trabajo en equipo,
el espiritu emprendedor, la innovacién permanente y el
esfuerzo responsable.

El objetivo del Grupo es ofrecer productos de moda
que cumplan con los mas exigentes estandares de
sostenibilidad y de salud y seguridad, todo ello sobre la
base del respeto y la promocién de los Derechos Humanos,
de la transparencia y del didlogo continuo con los grupos
de interés.

A 31 de enero de 2020, los distintos formatos del Grupo
mantenian tiendas abiertas segun la siguiente distribucion
geografica:

NUMERO DE TIENDAS
PROPIAS FRANQUICIAS TOTAL
Espana 1638 4?2 15680
Resto Europa 3248 154 3402
América 680 182 862
Resto Mundo 891 734 1625
TOTAL 6.357 1112 7.469

A 31 de enero de 2019, la distribucion era la siguiente:

NUMERO DE TIENDAS
PROPIAS FRANQUICIAS TOTAL
Espafia 1693 42 1635
Resto Europa 3233 145 3378
América 660 184 844
Resto Mundo 926 707 1633
TOTAL 6.412 1.078 7480

La mayoria de los locales correspondientes a tiendas
propias figuran en régimen de arrendamiento operativo.
En la Nota 15 se da informacién sobre las principales
caracteristicas de los contratos de arrendamiento.
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2. Politicas contables
seleccionadas

2.1. Bases de consolidacion
i) Sociedades dependientes.

Las sociedades dependientes son aquéllas en las que la
sociedad dominante posee el control y, por lo tanto, tiene
la facultad para dirigir las politicas financieras y operativas
(Nota 1). Se consolidan agregando la totalidad de sus
activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo, una
vezrealizados los ajustes y eliminaciones correspondientes
a las operaciones intragrupo. Los resultados de las
sociedades dependientes adquiridas durante el ejercicio
se incluyen en las cuentas anuales consolidadas desde
la fecha efectiva de adquisicién. En el Anexo | se presenta
una relacion de las sociedades dependientes.

En las combinaciones de negocios el exceso existente
entre la contraprestacion entregada, mas el valor asignado
a las participaciones no dominantes y el importe neto de
los activos adquiridos y los pasivos asumidos, se registra
como fondo de comercio.

O en su caso, el defecto, después de evaluar el importe
de la contraprestacion entregada, el valor asignado a
las participaciones no dominantes y la identificacion y
valoracion de los activos netos adquiridos, se reconoce
en resultados.

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

Los intereses minoritarios que se muestran en el estado
consolidado de cambios en el patrimonio neto se
corresponden con las participaciones no dominantes en
sociedades dependientes y se presentan en el patrimonio
neto consolidado de forma separada del patrimonio
atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante.

Los resultados y cada componente del otro resultado global
se asignan al patrimonio neto atribuible a los accionistas
de la Sociedad dominante y a las participaciones no
dominantes en proporcidn a su participacion, aunque
esto implique un saldo deudor de participaciones no
dominantes. Los acuerdos suscritos entre el Grupo y las
participaciones no dominantes se reconocen como una
transaccion separada.

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

i) Sociedades con control conjunto.

Las sociedades de control conjunto son aquéllas sobre
cuyas actividades el Grupo tiene control compartido,
regulado mediante un acuerdo contractual. En base
al andlisis realizado de los acuerdos contractuales,
el Grupo ha clasificado estas participaciones como
negocio conjunto, segun lo indicado en la Nota
1. Dichas sociedades se integran en los estados
financieros consolidados, conforme lo establecido en
la NIIF 11 Acuerdos conjuntos, aplicando el método de
la participacion.

iii) Homogeneizacion valorativa.

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

iv) Eliminaciones intragrupo.

Todos los saldos deudores y acreedores y transacciones
entre sociedades del Grupo, asi como los resultados aun
no realizados con terceros han sido eliminados en el
proceso de consolidacion.

v) Conversion de estados financieros en moneda extranjera.

La conversion de los estados financieros de las
sociedades con moneda funcional distinta del euro, salvo
en el caso de los palises hiperinflacionarios, se realiza de
la manera siguiente:

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

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

- Los ingresos y gastos se convierten a euros al tipo de
cambio aplicable a la fecha en las que se registraron
utilizando tipos de cambio medios en aquellas
circunstancias en las que la aplicacion de este criterio
simplificador no genere diferencias significativas.

La diferencia que se pone de manifiesto al aplicar dichos
tiposdecambioseincluyeenel patrimonionetoconsolidado,
dentro del epigrafe “Diferencias de conversion”.
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Por el contrario, las diferencias de cambio procedentes
de saldos acreedores y deudores comerciales entre
sociedades del Grupo y de operaciones de financiacion
entre las mismas, de liquidacion previsible, se reconocen
como resultados del ejercicio.

vi) Estados financieros en paises hiperinflacionarios.

Desde el 1 de agosto de 2018 Argentina tiene la
consideracion de economia hiperinflacionaria.
Consecuentemente, los estados financieros de las filiales
argentinas del Grupo (Ver Anexo 1) se han integrado en los
estados financieros consolidados realizando los ajustes
de hiperinflacion previstos en NIC 29 con la finalidad de
reflejar los cambios en el poder adquisitivo general de
la moneda argentina; es decir, los estados financieros
que estaban a valores historicos se han reexpresado a
valores corrientes, aplicando el indice general de precios
correspondiente y se han convertido a la moneda funcional
del Grupo, considerando el tipo de cambio de cierre entre el
euro y el peso argentino.

Para la reexpresion de los estados financieros a valores
corrientes se han utilizado los indices generales de precios
de general aceptacion en Argentina. En concreto, se han
empleado el Indice de Precios para Mayoristas para los
saldos anteriores a 2017 (IPM) y el Indice de Precios al
Consumo (IPC) para los saldos de 2017 en adelante.

En relacién a la conversion a moneda funcional, se ha
aplicado un tipo de cambio de cierre de 66,96 pesos
argentinos por Euro.

Estos ajustes se efecturaron retrospectivamente desde el
1 de febrero de 2018.

Elimpacto del ajuste de hiperinflacion en el Resultado Neto
atribuido a la dominante no ha sido material.

Siguiendo la recomendacion del IFRIC en relacion a la
clasificacion de las diferencias de conversion previas
a la consideracion de Argentina como economia
hiperinflacionaria, éstas se encuentran clasificadas en el
epigrafe Diferencias de conversion del Estado de cambios
en el patrimonio neto.

No existen otras sociedades en el perimetro de
consolidacién del Grupo, con excepcion de las argentinas,
que hayan tenido la consideracién de economias
hiperinflacionarias.

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

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

viii) Variaciones en el perimetro de consolidacion.

En el Anexo | se detallan todas las sociedades incluidas en
el perimetro de consolidacion. Durante el ejercicio 2019, no
ha habido variaciones significativas en el perimetro.

2.2. Principios contables

Normas en vigor para su aplicacion en los ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2019.

Durante el ejercicio 2019 las siguientes normas y/o
interpretaciones han entrado en vigor para su aplicacion
en la Union Europea en los ejercicios iniciados a partir del
1 de enero de 2019:

NIIF 16 - Arrendamientos.

La NIIF 16 "Arrendamientos” sustituyé a la NIC 17 asi como
a sus interpretaciones asociadas. La entrada en vigor de la
NIIF 16 para el Grupo es el 1 de febrero del 2079.

La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento,
la valoracion, la presentacion y desglose de los
arrendamientos. Bajo la NIIF 16 los arrendatarios deben
registrar todos los arrendamientos bajo un unico modelo
similar a la contabilizacion de los arrendamientos
financieros de la NIC 17. El arrendatario reconoce un pasivo
por el valor actual de los pagos de arrendamiento y un activo
por el derecho de uso del activo subyacente durante el plazo
del mismo. Asimismo, cambia la naturaleza de los gastos
relativos a dichos arrendamientos, puesto que la NIIF 16
reemplaza el gasto lineal del arrendamiento operativo por
un gasto derivado de la depreciacion del activo reconocido
y un gasto por intereses asociado al pasivo.

Asimismo, la aplicacion de NIIF 16 impacta en las
cifras reportadas en determinados desgloses como la
informacion por segmentos (Nota 10), beneficio basico
y diluido por acciéon (Nota 9) asi como en las medidas
alternativas de rendimiento.

Los arrendamientos reconocidos en los que el Grupo
actua como arrendatario, corresponden, principalmente
a los locales donde se ubican las tiendas y a acuerdos
que garantizan el acceso y el control sobre determinadas
instalaciones logisticas.

El arrendatario puede optar por no aplicar los criterios
generales de la NIIF 16 a los arrendamientos de corto plazo
y los arrendamientos cuyo activo subyacente se considera
de bajo valor. El Grupo aplica Unicamente la exencion
relativa a los arrendamientos cuyo activo subyacente se
considera de bajo valor.

El Grupo ha adoptado el método de transicion
retrospectivo modificado con el efecto acumulado de
la aplicacion inicial de la norma reconocido como un
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ajuste areservas a 1 de febrero de 2019 y no re-expresa la
informacion comparativa.

Este método de transicion permite a su vez, valorar el activo
de forma retroactiva como si la norma hubiese aplicado
desde el inicio del arrendamiento o, por un importe igual al
pasivo ajustado por los pagos anticipados o devengados.

Asimismo, el Grupo aplico algunas de las simplificaciones
asociadas al método de transicion adoptado. Las mas
relevantes son:

- laexclusion de los costes directos iniciales de la valoracion
del derecho de uso en la fecha de transicion;

- la aplicacion de un tipo de descuento Unico para cada
cartera de arrendamientos similares, por pais, plazo
y divisa;

- la determinacion del plazo de arrendamiento utilizando la
informacion conocida en la fecha de transicion;

- la no revision del deterioro de valor del derecho de uso en
la fecha de transicion.

La NIC 17 no requeria el reconocimiento de ningun activo
0 pasivo por derecho de uso para los pagos futuros por los
arrendamientos operativos; sin embargo, si requeria revelar
informacion sobre los compromisos por arrendamiento. La
diferencia entre esta informacion sobre compromisos por
arrendamiento (NIC 17) y el pasivo por arrendamiento (NIIF
16), radica en los distintos periodos considerados, periodo
no cancelable frente a plazo de arrendamiento determinado
segun la NIIF 16, y a que los compromisos desglosados
en la Nota 24 de la Memoria 2018 se corresponden con
importes nominales de los pagos esperados mientras que
el pasivo por arrendamiento de la NIIF 16 se determina
aplicando una tasa de descuento a los pagos esperados.
Asi, los pagos minimos por arrendamiento que ascendian a
4.954 millones de euros al 31 de enero de 2019, se minoran
por importe de 325 millones de euros por el efecto del
descuento financiero y se incrementan por importe 2.272
millones de euros principalmente por la incorporacion
de los periodos que se estiman razonablemente ciertos
adicionales al periodo de obligado cumplimiento.

Resultado de la implantacion de la norma:

TRANSICION
(CIFRAS EN MILLONES DE EUROS) 31-01-19 NIIF16 01-02-19
ACTIVO
ACTIVOS NO CORRIENTES 11.064 5539  16.603
Derechos sabre locales arrendados 464 (464) )
Derecho de uso - 5849 5849
Otros activos intangibles 346 (12) 334
Fondo de comercio 206 - 206
Inmovilizado material 8.339 - 8.339
Propiedades de inversion 20 - 20
Inversiones financieras 267 - 267
Qtros activos no corrientes 564 (68) 506
Activos por impuestos diferidos 858 225 1083
ACTIVOS CORRIENTES 10.620 (700 10.651
Existencias 2.716 - 2.716
Deudores 820 - 820
Activos por Impuestos sobre Beneficios
corriente 108 - 108
Qtros activos corrientes 162 (70 93
Qtros activos financieros 20 - 20
Inversiones Financieras Temporales 1929 - 1929
Efectivo y equivalentes 4,866 - 4,866
TOTAL ACTIVO 21.684 5.470 27154
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO 14.682 (6700  14.012
Patrimonio neto atribuido a la dominante 14.653 (670 13.983
Patrimonio neto atribuido a los minoritarios 30 - 30
PASIVOS NO CORRIENTES 1.618 4572 6.190
Provisiones 229 - 229
Otros pasivos a largo plazo 1072 (746) 326
Pasivo por arrendamiento a largo plazo - 5325 5325
Deuda financiera 5 - 5
Pasivos por impuestos diferidos 312 (7 304
PASIVOS CORRIENTES 5.383 1.568 6.952
Deuda financiera 84 - 84
Pasivo por arrendamiento a corto plazo - 1677 15677
Otros pasivos financieros 47 - 47
Pasivos por Impuestos sobre Bengficios
corriente 163 - 153
Acreedores 5099 9 5090
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 21.684 5.470 27154

La posicion neta de efectivo del Grupo no se ve
alterada por NIIF 16, sin embargo si supone un cambio
de clasificacion de los flujos generados/consumidos
incluidos en el estado de flujos de efectivo consolidado
yaquelosflujosasociados aarrendamiento se presentan
como flujos de efectivode las actividades de financiacion
mientras que con NIC 17 se clasificaban como flujos
procedentes de las actividades de explotacion.
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El impacto derivado de la aplicacion de NIIF 16, desde 1 de
febrero de 2019, en la cuenta de resultados consolidada
del ejercicio 2019, es un aumento del 2,5% en el beneficio
neto frente a NIC 17.

En la Nota 2.2.0 se detalla la politica contable aplicada
por el Grupo en relacion con esta norma, asi como los
principales juicios y estimaciones realizados.

Otras modificaciones aprobadas aplicadas a partir del 1
de enero de 2019.

- CNIIF 23 - Incertidumbre sobre tratamientos fiscales.
Esta interpretacion clarifica como aplicar los criterios
de registro y valoracion de la NIC 12 cuando existe
incertidumbre acerca de la aceptabilidad por parte de
la autoridad fiscal de un determinado tratamiento
fiscal utilizado por la entidad. En este sentido, el Grupo
ya venia evaluando la incertidumbre relacionada con
cada tratamiento fiscal de forma individual para cada
jurisdiccion en donde opera, de forma consistente
con lo requerido por CNIIF 23 - Incertidumbre sobre
tratamientos fiscales, motivo por el cual, la aplicacion
de esta interpretacion no ha tenido impacto sobre los
estados financieros consolidados.

- Modificaciones ala NIIF 9 - Instrumentos financieros. Esta
modificacion permite la valoracién a coste amortizado de
algunos activos financieros cancelables anticipadamente
por una cantidad menor que el importe del principal
pendiente de amortizar e intereses sobre dicho principal.

- Modificacién a la NIC 28 - Inversiones a largo plazo en
asociadas y negocios conjuntos que clarifica que se
debe aplicar NIIF 9 a los intereses a largo plazo en una
asociada o negocio conjunto si no se aplica el método de
la puesta en equivalencia.

- Mejoras a las NIIF Ciclo 2015-2017, que introduce
modificaciones menores de una serie de normas, entre
ellas la modificacion de la NIIF 3 combinaciones de
negocio en relacion a la adquisicion de control conjunto
sobre una operacion conjunta que constituye un
negocio, la modificacion de NIC 12 Impuesto sobre las
ganancias en relacion al registro del impacto fiscal de
la retribucion de instrumentos financieros clasificados
como patrimonio neto y modificacion de la NIC 23 costes
por intereses en relacion a la capitalizacion de intereses
de financiacién pendiente de pago especifica de un activo
que esta listo para su usoy la NIIF 11 Negocios conjuntos
en relacion a la adquisicion de control conjunto sobre una
operacién conjunta que constituye un negocio.

- Modificacion de la NIC 19 - Modificacion, reduccion o
liquidacion de un plan. De acuerdo con las modificaciones
propuestas, cuando se produce un cambio en un plan de
prestacion definida (por una modificacion, reduccion o
liguidacién), la entidad utilizara hipotesis actualizadas en

la determinacion del coste de los servicios y los intereses
netos para el periodo después del cambio del plan.

La aplicacion de estas modificaciones y/o interpretaciones,
con excepciéon de NIIF 16, no ha tenido un efecto
significativo en las cuentas anuales consolidadas del
Grupo correspondiente al ejercicio 2079.

Normas y modificaciones emitidas y aprobadas para su

aplicacion en la Unién Europea a partir del 1 de enero

de 2020.

- ModificaciénalaNIC 1y NIC 8- Definicion de materialidad,
para alinear la definicion con la contenida en el marco
conceptual. De aplicacion obligatoria en los ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2020.

- Modificaciones ala NIIF 9, NIC 39 y NIIF 7- Reforma de los
Tipos de Interés de Referencia. De aplicacién obligatoria
en los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2020.

- Modificacion a las referencias del Marco Conceptual en
los estandares de NIIF. De aplicacion obligatoria en los
gjercicios iniciados a partir del T de enero de 2020.

El Grupo esta analizando el impacto de las normas y
modificaciones a las existentes, si bien no se espera que
tengan un efecto significativo sobre las cuentas anuales
consolidadas en la fecha en que su aplicacion sea
obligatoria en la Unién Europea.

Normas emitidas y pendientes de aprobacion para su uso
en la Unién Europea.

Alafecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
consolidadas, las siguientes normas y/o modificaciones a
las normas con potencial impacto para el Grupo habian
sido emitidas por el IASB pero se encontraban pendientes
de aprobacion para su uso en la Union Europea.

- NIIF 17 - Contratos de seguros. Reemplaza a la NIIF
4, recogiendo los principios de registro, valoracién,
presentacion y desglose de los contratos de seguros con
el objetivo de que la entidad proporcione informacion
relevante y fiable que permita a los usuarios de la
informacion determinar el efecto que los contratos tienen
en los estados financieros. De aplicacion obligatoria en
los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021.

- Modificacion a la NIIF 3 - Definicion de negocio, que
incluye clarificaciones a la definicion de negocio. De
aplicacion obligatoria en los ejercicios iniciados a partir
del 1 de enero de 2020.

El Grupo esta analizando el impacto de las nuevas normas
y modificaciones a las existentes, si bien no se espera
que tengan un efecto significativo sobre las cuentas
anuales consolidadas en la fecha en que su aplicacion sea
obligatoria en la Union Europea.
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a) Conversion de saldos y transacciones en moneda
extranjera.

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

En la presentacién del estado consolidado de flujos de
efectivo, los flujos procedentes de transacciones en
moneda extranjera se convierten a euros aplicando los
tipos de cambio existentes en la fecha en la que éstos se
produjeron. El efecto de la variacion de los tipos de cambio
sobre el efectivo y otros medios liquidos equivalentes
denominados en moneda 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.

Elinmovilizado material sevalora porel coste deadquisicion,
queincluye los gastos adicionales que se producen hasta la
puesta en condiciones de funcionamiento del bien, menos
la amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro o
depreciacion que se deban reconocer (Nota 2.2.1).

El importe de la amortizacion se registra en los resultados
del ejercicio siguiendo un método lineal a partir de la vida
util de los diferentes elementos.

Las vidas Utiles medias estimadas son las siguientes:

DESCRIPCION ANOS VIDA UTIL
Construcciones 25A50
Instalaciones, mobiliario y maquinaria 8A20
Otro inmovilizado material 4013

El Grupo revisa la vida Util del inmovilizado material al cierre
de cada egjercicio. Las modificaciones en las estimaciones
inicialmente establecidas se reconocen, en su caso, como
un cambio de estimacion.

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo,
sélo se capitalizan aquellos costes incurridos que vayan
a generar beneficios econdmicos futuros que se puedan
calificar como probables y su importe se pueda valorar
con fiabilidad.

Los gastos periodicos de mantenimiento, conservacion y
reparacion, se imputan a resultados en el ejercicio en que
se incurren.

c) Otros activos intangibles.

- Propiedad industrial: Se valora a su coste de adquisicion
o del derecho al uso de las diferentes manifestaciones de
la misma o bien por el importe de los gastos incurridos en
el registro de los elementos que hayan sido desarrollados
por el Grupo. Se amortiza linealmente en un periodo
maximo de diez afios.

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

- Disefios industriales: Figuran contabilizados a su coste
de produccion, el cual incluye los costes de las muestras,
los costes de personal y otros directa o indirectamente
imputables y se amortizan de forma lineal durante su vida
util gue se encuentra estimada en dos afios.

El Grupo revisa la vida Util de los activos intangibles al cierre
de cada egjercicio. Las modificaciones en las estimaciones
inicialmente establecidas se reconocerian, en su caso,
como un cambio de estimacion.

d) Participaciones o instrumentos de patrimonio.

Las participaciones en sociedades sobre las que el
Grupo no tiene una influencia significativa se valoran a
su coste neto de las pérdidas por deterioro de valor que
se deban reconocer.

e) Propiedades de inversion.

Las propiedades de inversion son activos mantenidos para
obtener ingresos por arrendamientos, por plusvalias o por
ambas y se hallan valoradas a coste de adquisicion, neto
de la amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro
de valor o depreciacién que se deban reconocer (Nota
2.2.f). La amortizacién se distribuye linealmente en funcion
de la vida util de los correspondientes bienes.

f) Deterioro del valor de los activos no corrientes.

El Grupo evalla de forma periédica la existencia de indicios
del deterioro del valor de los activos fijos no corrientes,
incluyendo el fondo de comercio y los activos intangibles
de vida util indefinida, al objeto de determinar si su valor
recuperable es inferior a su valor contable (pérdida de
deterioro). En el caso del fondo de comercio y activos
intangibles de vida util indefinida el test de deterioro se
realiza al menos anualmente y con mayor periodicidad si
existieran indicios de deterioro.

Deterioro de valor de los activos fijos no corrientes
(tangibles e intangibles), distintos del fondo de comercio.

El Grupo ha desarrollado un procedimiento sistematico de
general aplicacion para la realizacion de dichas pruebas de
deterioro que se basa en el seguimiento de determinados
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eventos o circunstancias, principalmente el analisis de
aquellos locales comerciales que han superado el periodo
inicial de consolidacion considerado por el Grupo para la
generacionderesultadosycuyomargenoperativoesnegativo,
asi como las decisiones operativas sobre la continuidad o
no de una ubicacion concreta u otras circunstancias que
indiquen que el valor de un activo no pueda ser enteramente
recuperado. Esta metodologia se aplica a todas las tiendas,
excepto a aquellas que por su relevancia se considera que
generan flujos al nivel de agrupacién superior (cadena-pais).
El margen operativo se define como los ingresos generados
por ventas asi como todos los gastos directamente
imputables y necesarios para generar dichos ingresos.

Para aquellas UGES cuyo cierre esta previsto, se dota la
provision por deterioro siguiendo esta misma metodologia.

En la determinacion de los activos asociados asociados
a cada UGE se incluye el derecho de uso asociado a
los contratos de arrendamiento (en el caso de locales
arrendados), neto del pasivo asociado.

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 determinacion del valor de uso del activo
se determina en funcion de los flujos de efectivo futuros
esperados durante el periodo en el que se espera que
dichos activos contribuyan a la generacion de resultados,
las expectativas sobre posibles variaciones en el importe
o distribucion temporal de los flujos, el valor temporal del
dinero, el precio a satisfacer por soportar la incertidumbre
relacionada con el activo y otros factores que los participes
del mercado considerarian en la valoracion de los flujos de
efectivo futuros relacionados con el activo.

El valor recuperable se debe calcular para un activo
individual, a menos que el activo no genere entradas de
efectivo que sean, en buena medida, independientes de las
correspondientes a otros activos o grupos de activos. En el
caso de activos que no generan flujos de efectivo de forma
independiente, el valor recuperable es determinado para
la unidad generadora de efectivo (UGE) a la cual el activo
pertenece. El Grupo ha definido como unidades generadoras
de efectivo basicas, de acuerdo con la gestion real de sus
operaciones, cada uno de los locales comerciales en los
que desarrolla su actividad (tiendas), si bien estas unidades
basicas pueden ser agregadas a nivel de cadena-pais,
o incluso de todas las sociedades ubicadas en un pais, o
todas las sociedades correspondientes a una cadena (nivel
cadena). Los activos del Grupo no asignables claramente a
este esquema (por ejemplo, industriales o logisticos), tienen
su propio tratamiento, consistente con esta politica general,
pero atendiendo a su caracter especifico. En este caso, el
indicador de deterioro anteriormente descrito se aplica al
nivel de agregacion superior (cadena-pais, pais o cadena) y
en caso de ser necesario realizar el calculo de deterioro, todos
los flujos de efectivo generados a dicho nivel de agregacion
deben recuperar todos los activos asociados a las mismas.

El Grupo utiliza los presupuestos y planes de negocio, que
generalmente abarcan un periodo de tres afios, de las
distintas unidades generadoras de efectivo a las que estan
asignadas los activos. Las hipotesis clave sobre las que se
construyen los presupuestos y planes de negocio son el
crecimiento estimado de ventas en tiendas comparables,
la evolucion de los gastos operativos y el margen bruto de
cada una de las unidades generadoras de efectivo, basadas
en la experiencia y conocimiento sobre la evolucion de cada
uno de los mercados en los que opera el Grupo, asi como en
los indicadores macroecondmicos que reflejan la situacion
econodmica actual y previsible de cada mercado.

La extrapolacion de los flujos de efectivo estimados para
el periodo no cubierto por el plan de negocio se efectia
manteniendo una tasa de crecimiento y una estructura de
gasto similar a la del ultimo afo del plan de negocio en el
periodo restante de duracién del contrato de arrendamiento
dellocal comercial o sin limite temporal si se trata de un local
en propiedad (renta a perpetuidad). En los casos en los que
las tasas de crecimiento sean superiores a las del sector o
pais, éstas responden a las mejores estimaciones del Grupo
sobre la evolucion del negocio, basadas en su entendimiento
de cada mercado.

La tasa de descuento utilizada, con caracter general, es una
medida antes de impuestos sobre la base de la tasa libre de
riesgo para los bonos a 10 afios emitidos por el gobierno
en los mercados relevantes (o similar, si no existen bonos
emitidos a ese plazo), ajustada por una prima de riesgo para
reflejar el aumento del riesgo sistematico del grupo.

La tasa media de descuento resultante de las aplicadas por
el Grupo en los diferentes mercados utilizada para calcular el
valor actual de los flujos de efectivo estimados es la siguiente:

PROMEDIO 2019 PROMEDIO 2018
Espafia 510% 5,31%
Resto Europa 6,06% 6,40%
América 9,95% 10,20%
Asia y Resto del mundo 6,93% 6,76%

Los resultados obtenidos del analisis de deterioro del
ejercicio 2019 para los activos fijos no corrientes (tangibles
e intangibles), se muestran en los cuadros de movimiento
recogidos en las Nota 13, Nota 14 y Nota 15 de la Memoria,
correspondientes al Inmovilizado material, Otros Activos
Intangibles y Activos por Derecho de Uso.

La dotacion del periodo por importe de 34 millones
de euros (Notas 7, 13, 14 y 15), obedece a los cierres
previstos y al deterioro calculado en base a los criterios
indicados anteriormente.

En el caso de la reversién de deterioro registrada en el
periodo por importe de 26 millones de euros (Notas 7,
13, 14y 15), ésta se corresponde con aquellas UGES para
las que se habia dotado deterioro en ejercicios anteriores,
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y debido a la evolucion del resultado generado por las
mismas, el calculo del ejercicio muestra que los flujos
estimados recuperan el valor de los activos asociados a
la UGES, y en consecuencia se registra una reversion total
o parcial de la provision dotada en ejercicios anteriores.

Adicionalmente, el Grupo ha llevado a cabo un analisis
de sensibilidad del resultado del test de deterioro ante
variaciones en las siguientes hipotesis:

- Incremento de 100 puntos basicos de la tasa de descuento.
- Reduccion de un 5% de los flujos futuros.

Estos analisis de sensibilidad realizados para cada una
de las hipdtesis anteriores de forma independiente,
pondria de manifiesto la existencia de un deterioro
adicional de los activos por valor de Ty T millones de
euros respectivamente (1y 2 millones de euros, en 2018,
respectivamente).

Deterioro de valor del fondo de comercio.

El fondo de comercio adquirido a través de una
combinacion de negocios se asigna al conjunto de
unidades generadoras de efectivo basicas agregadas a
nivel de cadena-pais, a efectos de la realizacién de los
oportunos test de deterioro. Dicha agrupacion se realiza
en funcién de:

- El grado de independencia de los flujos de caja en cada
caso.

-El modo en cémo el Grupo realiza el oportuno
seguimiento econdmico de su actividad, asi como el
modelo en que maneja sus operaciones.

- En funcién de que dichas unidades estén sometidas a
las mismas circunstancias macroeconomicas.

- El nivel con el cual del fondo de comercio quedaria
asociado de una manera natural de acuerdo al modelo
de negocio.

En cualquier caso, dicha agregacion no resulta nunca
superior al nivel de segmento operativo tal y como
expresa la definicion de la NIIF 8.

Anualmente, o con mayor periodicidad, si hubieraindicios,
se realiza un test de deterioro, siguiendo la metodologia
descrita en el punto anterior, con la excepcidn de que,
dado que la UGE es la sociedad adquirida, el analisis de
flujos se realiza considerando un periodo de cinco afios y
a partir de ese momento, se proyecta una renta perpetua
utilizando una tasa de crecimiento a perpetuidad igual al
2%, sobre la base de crecimiento del ultimo periodo. La
revision del deterioro de los ejercicios 2019y 2018 no dio
lugar al registro de deterioro del fondo de comercio.

Adicionalmente, el Grupo ha llevado a cabo un analisis
de sensibilidad del resultado del test de deterioro ante
variaciones en las siguientes hipotesis:

- Incremento de 100 puntos basicos de la tasa de descuento.

- Utilizacion de una tasa de crecimiento a perpetuidad
igual al 0%.

- Reduccion de un 5% de los flujos futuros.
Estos analisis de sensibilidad realizados para cada una
de las hipotesis anteriores de forma independiente, no

supondrian ningun deterioro adicional en 2019 ni 2018.

Reversion de la pérdida por deterioro de valor.

Las reversiones de las pérdidas por deterioro de los
activos fijos se registran con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, dentro del epigrafe
de amortizaciones y depreciaciones, con el limite del
valor contable que hubiera tenido el activo, neto de
amortizaciones, si no se hubiera registrado el deterioro,
exclusivamente en aquellos casos en los que una vez
evaluados los factores internos o externos se pudiera
concluirquelosindicadoresdedeterioroque determinaron
el reconocimiento de las correcciones valorativas han
dejado de existir o se han visto parcialmente mitigados.

Elimporte delareversion dela pérdida de valor de una UGE
se distribuye entre los activos de la misma, exceptuando
el fondo de comercio, prorrateando en funcion de su valor
contable y teniendo en cuenta el limite de la reversion al
que se hace referencia en el parrafo anterior.

Las pérdidas por deterioro del valor del fondo de comercio
no revierten en los ejercicios posteriores.

g) 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 provisién por pérdidas por
deterioro del valor.

Se establece una provision para pérdidas por deterioro
de cuentas comerciales a cobrar cuando se cumplan los
requisitos establecidos en el apartado I) Instrumentos
financieros. El importe de la provision se reconoce en la
cuenta de resultados.

h) Existencias.

Los bienes comprendidos en las existencias se
encuentran valorados al menor valor entre el precio
de adquisicion o coste de produccion y el valor neto
de realizacion.
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El coste de las existencias comprende todos los costes
relacionados con la adquisicion y transformacion de
las mismas, asi como los costes de disefio, logisticos
y transporte y aquellos directamente imputables y
necesarios para darles su condiciény ubicacion actuales.

Los costes de transformacién de las existencias
comprenden los costes directamente relacionados con
las unidades producidas y una parte calculada de forma
sistematica de los costes indirectos, variables o fijos
incurridos durante el proceso de su transformacion.

El calculo del precio de coste se basa en el método
"primera entrada - primera salida" (FIFO) e incluye el
coste de los materiales consumidos, la mano de obra 'y
los gastos de fabricacion.

El valor de coste de las existencias es objeto de ajuste
contra resultados, a través de la cuenta “coste de la
mercancia’, en aquellos casos enlos que su coste exceda
su valor neto realizable. A estos efectos se entiende por
valor neto realizable:

- Materias primas y otros aprovisionamientos: su precio
dereposicion. Noobstante loanterior, el Gruponorealiza
ajuste alguno en aquellos casos en los que se espere
que los productos terminados a los que se incorporen
las materias primas y otros aprovisionamientos fuesen
a ser enajenados por un valor equivalente a su coste de
produccion o superior al mismo.

- Mercancia para la venta: su precio estimado de venta
en el curso normal de las operaciones.

- Productos en curso: el precio estimado de venta de
los productos terminados correspondientes menos los
costes estimados para finalizar su produccion.

i) Efectivo y equivalentes.

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen
el efectivo en caja y los depdsitos bancarios a la vista
en entidades de crédito. También se incluyen bajo
este concepto otras inversiones a corto plazo de gran
liquidez siempre que fuesen facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y que estdn sujetas a
un riesgo insignificante de cambios de valor, al inicio de
la inversion. A estos efectos se incluyen las inversiones
con vencimientos de menos de tres meses desde la
fecha de adquisicion.

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

j) Beneficios a empleados.

Los compromisos adquiridos con el personal del Grupo
cuyo desembolso tenga lugar a largo plazo se estiman
atendiendo a su devengo mediante la aplicacion,
en su caso, de hipotesis actuariales. El Grupo tiene
constituida una provision destinada a cubrir el pasivo
correspondiente a la estimacion de la parte devengada a
31 de enero de 2020.

El gasto de personal devengado durante el ejercicio se
determina en funcién de la mejor estimacién 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 de cada uno de los compromisos.

Los gastos de personal devengados por los beneficiarios
de los planes a los que se hace referencia en la Nota 26 de
la memoria de cuentas anuales consolidadas se registran
con abono a cuentas de pasivo y patrimonio durante el
periodo en el que tiene lugar el devengo de los mismos.

k) Provisiones y pasivos contingentes.

Las provisiones se reconocen en el balance de situacion
cuando:

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

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

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

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracién
la mejor informacién disponible en la fecha de la
formulacion de las cuentas anuales y son reestimadas
en cada cierre contable.

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

No existen riesgos de los que se deriven contingencias
futuras significativas que afecten al Grupo que no hayan
sido considerados en estas cuentas anuales.

Por su parte, los pasivos contingentes son obligaciones
posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacion futura esta condicionada
a que ocurra, o0 no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad del Grupo. A diferencia de
las provisiones, los pasivos contingentes no se reconocen
en el balance consolidado, sino que se informa sobre los
mismos en las notas de la memoria, en la medida en que
no sean considerados como remotos.
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El Grupo garantiza los pasivos de determinadas
sociedades en Holanda, de conformidad con lo
establecido en el articulo 403, parrafo 1, Libro 2, Parte 9
del Cédigo Civil Holandés.

I) Instrumentos financieros.

Activos financieros.

Los activos financieros del Grupo se mantienen dentro de
un modelo de negocio que tiene por objetivo cobrar los
flujos de efectivo contractuales de los activos financieros,
que son exclusivamente el principal e intereses. Por ello,
todos los activos financieros del Grupo se valoran con
posterioridad al registro inicial a su coste amortizado, con
excepcion de las fianzas y los instrumentos financieros
derivados, que se valoran a su valor razonable.

Activos financieros reconocidos a coste amortizado: El
coste amortizado se determina con el método del tipo de
interés efectivo que es el tipo de descuento que iguala el
valor de todos los flujos de caja futuros esperados de un
activo financiero durante su vida remanente, excluyendo
las pérdidas por deterioro, al valor de dicho activo financiero
en el momento de su reconocimiento inicial.

El coste amortizado de un activo financiero es la cantidad
a la que se reconoce inicialmente dicho activo financiero,
menos los importes repagados de principal, mas intereses
reconocidos por el método del tipo de interés efectivo,
menos cualquier pérdida por deterioro de valor. El ingreso
por intereses derivado de la aplicacién del método del tipo
de interés efectivo se reconoce como resultado financiero
en la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, dado
que la mayor parte de los activos financieros del Grupo
valorados a su coste amortizado, corresponden a cuentas
a cobrar con clientes e inversiones financieras temporales,
con vencimientos en el corto plazo, el impacto en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2019 del
método del tipo de interés efectivo no es relevante.

Activos financieros medidos a valor razonable: Los
instrumentos financieros derivados, que se mantienen
dentro de la politica de cobertura de riesgo de tipo de
cambio, se encuentran valorados a su valor razonable. Por
su parte, las flanzas (que en su mayor parte corresponden
a las garantias de cumplimiento de los contratos de
arrendamiento de locales) se encuentran valoradas a su
valor razonable, el cual no difiere significativamente del
valor de la contraprestacion entregada.

Deterioro de activos financieros.

El Grupo reconoce una provision de deterioro para los
activos financieros reconocidos a su coste amortizado. Esta
provision es objeto de actualizacion en cada fecha de cierre
para reflejar los cambios en el riesgo de crédito de cada
instrumento financiero desde su reconocimiento inicial.

La politica del Grupo es reconocer las pérdidas crediticias
esperadas a 12 meses, siempre y cuando:

- El riesgo de crédito sea bajo en el momento del
reconocimiento inicial del activo financiero.

- Elriesgo de crédito no haya aumentado significativamente
desde la fecha de reconocimiento.

En caso contrario, el Grupo reconoceria la pérdida
esperada durante la vida del activo financiero. En ese
caso, los intereses se calculan sobre el valor bruto del
activo financiero. Adicionalmente, si tras el incremento
significativo del riesgo de crédito, se ponen de manifiesto
evidencias objetivas de deterioro del activo financiero,
los intereses se calculan considerando el valor del activo
financiero, neto del deterioro reconocido. Por otra parte, se
considera que un activo financiero esta impagado cuando
llegada su fecha de vencimiento no ha sido reembolsado.

Para la evaluacion del riesgo crediticio de los instrumentos
financieros distintos de las cuentas a cobrar de origen
comercial (véase Nota 25), el Grupo ha definido una
metodologia propia que se basa en la determinacién de
indices de riesgo crediticio para cada contraparte a partir del
uso de informacion de mercado sobre la calidad crediticia
de las contrapartes (informacién tal como los ratings
asignados por agencias crediticias a estas contrapartes)
y que permite la evaluacion del riesgo de crédito de la
contraparte en el momento del reconocimiento inicial de los
activos financieros y determinar si, en cada fecha de cierre,
se ha producido un incremento significativo del riesgo de
crédito en dichos activos financieros o si la contraparte ha
incurrido en impago. Esta informacion es objeto de revisién
periddica por parte de la Direcciéon del Grupo que determina
cuando se ha producido un incremento significativo del
riesgo crediticio de las contrapartes. Asimismo, esta
metodologia incluye la determinacion de indices para cada
contraparte para determinar la pérdida esperada a 12
meses o durante la vida del activo en funcién a la exposicion
al riesgo de crédito de cada contraparte. El importe del
deterioro por pérdida estimada no es significativo, ya que la
practica totalidad de los activos financieros mantienen un
riesgo de crédito bajo.

Por su parte, para las cuentas a cobrar de origen comercial
(véase Nota 11), el Grupo tiene una metodologia andloga a
la anteriormente descrita (Nota 25), si bien en este caso la
medicion del riesgo de crédito de las contrapartes se basa
en factores que afectan a la capacidad de los deudores de
atender a las obligaciones de pago, tales como factores del
entorno econémico donde desarrollan sus operaciones o el
historial de impagos de la contraparte con el Grupo.

Asimismo, se considera que un deudor comercial ha
incurrido en impago cuando no haya hecho frente a sus
obligaciones a su vencimiento, en cuyo caso se dota una
provision en funcion de la antigliedad para los saldos
vencidos mantenidos con dicho deudor.
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Baja de activos financieros.

Los activos financieros se dan de baja del balance
consolidado cuando expiran los derechos contractuales
a percibir flujos de caja del activo o cuando se transfieren
sustancialmente todos los riesgos y beneficios
asociados a su propiedad a otra entidad.

m) Derivados y operaciones de cobertura.

Los instrumentos financieros adquiridos por el grupo
para la cobertura de las transacciones previstas en
moneda extranjera se reconocen inicialmente por su
valor razonable.

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

Los importes registrados en patrimonio neto se
traspasan a resultados en el momento en el que tiene
lugar la transaccién prevista con cargo o abono al
epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias en las que
tuvo lugar el reconocimiento de la misma. Asimismo,
las pérdidas o ganancias reconocidas en patrimonio
neto se reclasifican a cuentas de ingresos o gastos
financieros cuando no se espera que se produzca la
transaccion prevista. El valorrazonable de las coberturas
se muestra, atendiendo a su signo, en el epigrafe de
otros activos financieros y otros pasivos financieros del
balance adjunto.

Para que estos instrumentos financieros puedan
calificarse de cobertura contable, son designados
inicialmente como tales documentandose la relacion
de cobertura. Asimismo el Grupo verifica inicialmente
y de forma periddica a lo largo de su vida a través de
los denominados “Test de eficacia” que la relacion
de cobertura es eficaz, es decir, que es esperable
prospectivamente que los cambios en el valorrazonable o
en los flujos de efectivo de la partida cubierta (atribuibles
al riesgo cubierto) se compensen casi completamente
por los del instrumento de cobertura. Adicionalmente,
la parte del instrumento de cobertura que se determina
como ineficaz se reconoce de inmediato en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

El valor razonable de los instrumentos de cobertura ha
sido calculado mediante la aplicacion de técnicas de
valoracion basadas en el tipo de cambio de contado y
las curvas de tipos de interés, segun la jerarquia de valor
razonable que se muestra a continuacion:

Nivel 1.

El valor razonable se calcula en base a precios cotizados
(sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de
la medicion.

Nivel 2.

El valor razonable se calcula en base a precios distintos
a los considerados en el Nivel 1 que son observables
en el mercado para los activos o pasivos, directa o
indirectamente.

Nivel 3.
Datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

La metodologia de valoracion, basada en la jerarquia
anterior, es la siguiente:

Instrumentos de Nivel 2.

El Grupo asigna los activos y pasivos relacionados con
sus posiciones de derivados extrabursatiles (OTC) a este
nivel jerarquico y los valoran utilizando datos de mercado
observables.

El Grupo no tiene ningun instrumento financiero incluido en
los niveles 1y 3.

Segun lo anterior, el célculo del valor razonable de los
instrumentos de cobertura contratados por el Grupo, es el
siguiente:

Forwards de tipo de cambio.

Determinacion del Valor Razonable:

Los forward de tipo de cambio se valoran basicamente
comparando el strike del contrato (precio comprometido)
con el tipo de cambio forward cotizado en mercado para el
vencimiento del contrato. Una vez obtenida la liquidacion
futura estimada del contrato en base a la comparacion
anterior (en Euros), dicha liquidacién se descuenta con
la curva de tipos de interés cupon cero libre de riesgo (o
curva interbancaria). Esta valoracion “libre de riesgo” se
ajusta entonces para incorporar el riesgo de tipo de crédito
de ambas partes, tanto el correspondiente a la contraparte
(CVA, “Credit Value Adjustment” o riesgo de quiebra de
la contraparte) como el riesgo propio (DVA, “Debit Value
Adjustment” o riesgo de quiebra propio).

El CVA y DVA se obtienen multiplicando la exposicion
estimada por la probabilidad de quiebra y por la severidad
(que mide la pérdida en el evento del impago). La
probabilidad de quiebra o default y el valor asumido de
recuperacion en el evento de impago se obtiene de CDSs
cotizados o de otros datos observables de mercado en la
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medida de lo posible. El CVA y DVA se calculan de forma
neta por contraparte sobre la que la Entidad mantiene
un acuerdo de neteo de compensacion (ISDA) de las
posiciones de derivados en caso de quiebra.

Cross-Currency Swap.

Determinacion del valor razonable:

- Los cross currency swaps se valoran basicamente
descontando los flujos futuros de cada una de las partes
del derivado con la curva “libre de riesgo” correspondiente
(y en la moneda aplicable), para, posteriormente, pasar a
euros el valor actual de la parte que no esté denominada
en euros (utilizando el tipo de cambio spot) y calcular el
valor “libre de riesgo” como la diferencia entre el valor
actual de la parte a cobrar y el valor actual de la parte a
pagar. Las curvas de descuento se ajustan por el “basis
swap” correspondiente al par de divisas.

- La parte “libre de riesgo’, se ajusta entonces para
incorporar el ajuste por riesgo de crédito: tanto el CVA
(Credit Value Adjustment - riesgo de quiebra de la
contraparte) como el DVA (Debit Value Adjustment —
riesgo de quiebra propio).

- EI CVA y DVA se obtienen multiplicando la exposicion
estimada por la probabilidad de quiebra y por la severidad
(que mide la pérdida en el evento del impago). La
probabilidad de quiebra o default y el valor asumido de
recuperacion en el evento de impago se obtiene de CDSs
cotizados o de otros datos observables de mercado en la
medida de lo posible.

- EI CVA 'y DVA se calculan de forma neta por contraparte
sobre la que la Entidad mantiene un acuerdo de neteo de
compensacion (ISDA) de las posiciones de derivados en
caso de quiebra.

Opciones Compradas.

Determinacion del Valor Razonable:

La determinacion del Valor Razonable de las opciones
("Plain Vanilla") se basa en una versién modificada de la
férmula de Black-Scholes (Garman-Kohlhagen). El valor
razonable es una funcion del precio del subyacente, el
precio de ejercicio, el plazo hasta el vencimiento y de la
volatilidad del subyacente. El ajuste de crédito se lleva a
cabo mediante el descuento directo con curvas ajustadas
por el diferencial de crédito (“spread method”).

n) Reconocimiento de ingresos.

Los ingresos por ventas de mercancia se reconocen en el
momento en que se satisfacen las obligaciones de compromiso
con los clientes que, con caracter general, se produce en el
momento en que la mercancia es entregada al cliente y,
simultaneamente, se percibe del cliente la contraprestacion.

Los ingresos se reconocen por el valor de la contraprestacion
percibida. Las devoluciones de ventas, reales y previstas se
consideran como parte del precio total de cada transaccion
de venta. El importe de la provision por devoluciones previstas
al cierre del gjercicio 2019 no es relevante en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Las ventas de mercancia a franquicias se reconocen
siguiendo los mismos criterios anteriormente
mencionados. Por otra parte, los ingresos por royalties
percibidos de los franquiciados se reconocen a medida
que el franquiciado hace uso de los derechos obtenidos a
través del contrato de franquicia.

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

En el balance consolidado adjunto no se han registrado
activos por contrato.

No hay contratos con componentes de financiacion que
sean significativos.

o) Arrendamientos.

A la fecha de inicio de cada contrato, el Grupo valora si un
contrato es o contiene un arrendamiento. Para aquellos
contratos que se califiquen como tal, el Grupo reconoce un
pasivo por el valor actual de los pagos de arrendamiento
conocidos al inicio del arrendamiento que se realizaran
durante el plazo de arrendamiento y un activo por el derecho
de uso del activo subyacente durante el plazo del mismo.
Los activos por derecho de uso se valoran al coste (que
incluye los costes directos iniciales incurridos, cualquier
pago por arrendamiento hecho antes o en el momento de
inicio del contrato menos los incentivos recibidos) menos
la amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, y
se ajustan para tener en cuenta cualquier nueva valoracion
de los pasivos por arrendamiento. La amortizacion de los
derechos de uso es lineal en el plazo de arrendamiento.

El derecho de uso del activo se presenta en la linea
“Derechos de uso” del Balance de situacion consolidado.

El pasivo por arrendamiento se valora inicialmente al valor
presente de los pagos conocidos por arrendamiento, salvo
los realizados antes o en la fecha de inicio del contrato. El
valor presente del pasivo por arrendamiento se determina
utilizando un tipo de interés incremental por pais, plazo 'y
divisa, atendiendo al tipo de activos arrendados.

Los pagos por arrendamiento incluidos en el pasivo
comprenden:

- Pagos fijos (incluyendo los pagos fijos en esencia),
menos cualquier incentivo de arrendamiento por cobrar;

- Pagos por arrendamiento variables, que dependen de un
indice o una tasa;
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- Importes que espera pagar el arrendatario como garantias
de valor residual;

- El precio de ejercicio de una opcioén de compra si el
arrendatario esta razonablemente seguro de ejercer
esa opcion;

- Pagos por penalizaciones derivadas de la terminacion
del arrendamiento, si el plazo del arrendamiento refleja
que el arrendatario ejercera una opcion para terminar
el arrendamiento.

Los pagos por arrendamiento variables, que no dependen
de un indice o una tasa, no se incluyen en la valoracién del
pasivo por arrendamiento y el derecho de uso del activo,
se registran como un gasto operativo a medida en que
se devengan.

Las cuotas contingentes, los gastos comunes y los otros
gastos relacionados con el arrendamiento no forman
parte de la determinacion del pasivo por arrendamiento y
del derecho de uso, y se mantienen los mismos criterios
de registro contable que bajo la NIC 17. Las cuotas fijas
por alquiler son reemplazadas por la amortizacion del
derecho de uso y los intereses reconocidos sobre el pasivo
por arrendamiento.

El pasivo por arrendamiento se presenta en dos lineas
separadas del Balance de situacion consolidado, “Pasivo
por arrendamiento a largo plazo” por el pasivo que se
compensara en un periodo superior a 12 meses y “Pasivo
por arrendamiento a corto plazo” por la parte que se
compensara en los proximos 12 meses.

Después de la fecha de comienzo, el pasivo por
arrendamiento se valora incrementando el importe en libros
para reflejar el interés sobre el pasivo por arrendamiento y
reduciendo el importe en libros para reflejar los pagos por
arrendamiento realizados.

El Grupo mide nuevamente el pasivo por arrendamiento
(y hace el correspondiente ajuste en el derecho de uso)
cuando:

- Se produce un cambio en el plazo del arrendamiento o
un cambio significativo en los hechos y circunstancias
que resulta en un cambio en la evaluacion del ejercicio
de una opcion de compra, en cuyo caso el pasivo por
arrendamiento se valora descontando los pagos
revisados con la tasa de descuento revisada.

- Se produce un cambio en los pagos por arrendamiento
futuros procedente de un cambio en un indice o
un cambio en los importes por pagar esperados
relacionados con una garantia de valor residual, en cuyo
caso el pasivo por arrendamiento se valora descontando
los pagos modificados con la tasa de descuento previa a
la modificacion.

- Se modifica un contrato de arrendamiento y dicha
modificacion no se contabiliza como un arrendamiento
separado, en este caso se medira nuevamente el
pasivo por arrendamiento descontando los pagos
por arrendamiento revisados aplicando una tasa de
descuento revisada.

El Grupo aplica la exencion relativa a los arrendamientos
cuyo activo subyacente se considera de bajo valor,
para estos contratos el Grupo reconoce los pagos por
arrendamiento como un gasto operativo de forma lineal en
la duracion del contrato.

El Grupo aplica NIC 36 para determinar si el derecho de uso
del activo se ha deteriorado, siguiendo los procedimientos
descritos en el apartado f) “Deterioro del valor de los activos
no corrientes de la presente nota de principios contables.
En particular, se considera que el derecho de uso que surge
en un contrato de arrendamiento como mayor valor de la
unidad generadora de efectivo a la que esta asociada y el
pasivo por arrendamiento asociado como menor valor de
la unidad generadora de efectivo.

La aplicacion de la NIIF 16 requiere juicios significativos
sobre ciertas estimaciones clave, tales como la
determinacién del plazo de arrendamiento y la tasa
de descuento.

Para la determinacion del plazo de arrendamiento se evalla
si el arrendatario tiene la certeza razonable de que ejercera
la opcion de prorrogar un arrendamiento, o de que no
ejercera la opcion de rescindir el mismo. El Grupo determina
el plazo de arrendamiento como el periodo no revocable del
arrendamiento mas aquellas opciones de prorroga sobre
las que exista una certeza razonable de ejecucion, para lo
que se consideran los siguientes aspectos:

- Los costes relacionados con la finalizacion del contrato,

- La importancia del activo arrendado para las operaciones
del Grupo,

- Las condiciones que es necesario cumplir para que se
puedan ejercer o no las opciones,

- Laexperienciahistoéricay los planes de negocio aprobados
por la direccion del Grupo, que generalmente abarcan un
periodo de 3 afios.

Elvalor presente del pasivo por arrendamiento se determina
utilizando el tipo de interés implicito en el arrendamiento, y
si éste no puede determinarse facilmente, el arrendatario
utilizara su tipo de interés incremental del endeudamiento.
Dada la dificultad de determinar el tipo de interés implicito
de cada arrendamiento, el Grupo utiliza su tipo de interés
incremental por pais, plazo y divisa, atendiendo al tipo de
activos arrendados. La tasa media ponderada en funcion
del pasivo por arrendamiento de cada contrato por zona
geografica es la siguiente:
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Espafia 0,45%
Resto Europa 1,00%
América 4,16%
Asia y Resto Mundo 3,10%

El Grupo realiza una gestion muy activa de sus acuerdos
de arrendamiento, lo que conlleva un elevado volumen
de altas, bajas y modificaciones contractuales. Estas
modificaciones afiaden un factor de variabilidad adicional
a los resultados del Grupo.

p) Ingresos y gastos financieros.

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

q) Impuesto sobre beneficios.

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

El impuesto corriente es el que se estima pagar o recuperar
en el gjercicio, utilizando los tipos impositivos vigentes en la
fecha del balance de situacion consolidado, 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 queidentifica las diferencias temporarias que surgen
entre los saldos reconocidos a efectos de informacion
financiera y los usados a efectos fiscales. Los impuestos
diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en
concepto de impuesto sobre sociedades relacionadas con
las diferencias temporarias imponibles, mientras que los
impuestos diferidos activos son los importes a recuperar
en concepto de impuesto sobre sociedades, debido a la
existencia de diferencias temporarias deducibles, bases
imponibles negativas compensables o deducciones
pendientes de aplicacion.

El Grupo sigue el criterio de reconocer los activos o pasivos
relacionados con las diferencias temporarias, excepto en
aquellos casos en los que éstas se encuentren relacionadas
con el reconocimiento inicial de un activo o pasivo de una
transaccion que no es una combinacion de negocios y que
enelmomento en que fue realizada, no afecto nial resultado
contable bruto ni a la ganancia (pérdida) fiscal o, en el caso
de impuestos diferidos, cuando las diferencias temporarias

se encuentran relacionadas con el reconocimientoinicial de
un fondo de comercio. Asimismo, se reconocen impuestos
diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen
en inversiones en sociedades dependientes, excepto en
aquellos casos en que la dominante pueda controlar su
reversion y sea probable que éstas no vayan a revertir en
un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran
segun los tipos que van a ser de aplicacion en los gjercicios
en los que se esperan realizar los activos o pagar los
pasivos a partir de la normativa aplicable vigente a la
fecha del balance de situacién consolidado y una vez
consideradas las consecuencias fiscales que se derivan
de la forma en que el Grupo espera recuperar los activos o
liquidar los pasivos.

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

Los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias
corrientes s6lo se compensan si existe un derecho
legal frente a las autoridades fiscales y el Grupo tiene
la intencion de liquidar las deudas que resulten por su
importe neto o bien realizar los activos y liquidar las
deudas de forma simultanea.

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

r) Activos y pasivos corrientes y no corrientes.

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

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

s) Acciones propias.

La adquisicion por el Grupo de acciones propias se
presenta por el coste de adquisicion de forma separada
como una minoracion del patrimonio neto del balance
de situacion consolidado, no reconociéndose resultado
alguno como consecuencia de las transacciones
realizadas con las mismas.
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Los costes incurridos en las transacciones con
instrumentos de patrimonio propio, se registran como
una minoracion del patrimonio neto, una vez considerado
cualquier efecto fiscal.

3. Ventas

La cifra de ventas de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada incluye cantidades recibidas por la venta de
mercancias, 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 epigrafe en los ejercicios 2019y 2018 es
el siguiente:

2019 2018
Ventas netas en tiendas propias y online 26933 24,025
\entas netas a franquicias 2.088 1887
Qtras ventas y servicios prestados 264 233

La Direccién del Grupo considera que no existen categorias
diferenciadas de ingresos respecto a la forma en que la
naturaleza, importe, calendario e incertidumbre de los
ingresos de actividades ordinarias y flujos de efectivo se ven
afectados por factores econémicos. Esta consideracion es
consistente con el desglose de ingresos por segmentos
operativos (Nota 10).

En 2019 la venta online crecié un 23% hasta 3,9 miles de
millones de €, un 14% de las ventas.

4. Coste de la mercancia

El detalle de este epigrafe en los ejercicios 2019y 2018 es
el siguiente:

2019 2018
Aprovisionamientos 12.033 11.360
Variacién de existencias 202 (62)
Variacién de provisiones 245 21

Los aprovisionamientos incluyen esencialmente los
importes correspondientes a la compra o fabricacién
por terceros de productos destinados a la venta o a
su transformacion, asi como otros gastos directos
relacionados con la adquisicion de mercancias (Nota 2.2.h).

En base a la informacién disponible a la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, y de
acuerdo alaNIC 2 Inventarios y la NIC 10 Hechos ocurridos

después del periodo sobre el que se informa, el Grupo ha
registrado una provision de inventario por importe de 287
millones de euros, por el posible impacto que la pandemia
COVID-19 pueda tener en el valor neto de realizacion del
inventario de la campafia primavera/verano a 31 de enero
de 2020.

5. Gastos de explotacion

El detalle de “Gastos de explotacién” y su evolucion es
el siguiente:

2019 2018
Gastos de personal 4.430 4136
Arrendamientos operativos (Nota 15) 695 2.392
Otros gastos operativos 3.051 2.801

El detalle de la plantilla por categorias del Grupo y sus
sociedades de control conjunto a 31 de enero de 2020 es
el siguiente:

SEXO0
CATEGORIAS: M H TOTAL
Fabricacion y Logfstica 4783 5894 10.678
Servicios Centrales 7,034 4.423 11457
Tiendas 121648 32.828 154.476

El detalle de la plantilla por categorias del Grupo y sus
sociedades de control conjunto a 31 de enero de 2019 es
el siguiente:

SEXO0
CATEGORIAS: M H TOTAL
Fabricacion y Logfstica 4713 5903 10.616
Servicios Centrales 7.165 4.486 11651
Tiendas 119.507 32612 152.119

El detalle de "Otros gastos operativos" se muestra
a continuacion:

OTROS GASTOS OPERATIVOS 2019 2018
Gastos indirectos de venta 1583 1408
Gastos administrativos 632 578
Mantenimiento, reparaciones y suministros 498 463
Qtros 368 352
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En el epigrafe “Gastos indirectos de venta” se incluyen,
principalmente, los gastos relacionados con las
operaciones en tienda, comisiones por el cobro con tarjetas
de crédito, débito y logisticas. “Gastos administrativos”
recoge servicios profesionales de cualquier naturaleza,
“Mantenimiento, reparaciones y suministros”, incluye
gastos de mantenimientoy suministrosy el epigrafe “Otros”
recoge, principalmente, gastos de viajes, comunicaciones
y otros gastos operativos.

6. Otras pérdidas y
ganancias netas

En este epigrafe se reconocen los gastos de personal
extraordinarios incurridos en el gjercicio y las variaciones
en los precios de las deudas reconocidas por la existencia
de opciones de compra y de venta cruzadas entre el Grupo
y los titulares de una parte de las acciones de determinadas
sociedades dependientes, al considerar estas opciones
cruzadas como una adquisicién diferida de las acciones
que constituyen el subyacente. El importe estimado del
precio de ejercicio de las opciones se contabiliza como un
pasivo con cambios registrados en la cuenta de resultados.

A continuacion, se describen las principales opciones de
compraventa cruzadas sobre dichas participaciones:

a) Sociedad dependiente domiciliada en México.

El Grupo es titular de una opcion de compra sobre la
participacion del 5% del capital social de Zara México, S.A.
de C.V,, perteneciente al accionista minoritario. El precio
de ejercicio se fija en funcién de la participacion del socio
en los fondos propios de la sociedad participada en el
momento de la adquisicion.

b) Sociedad dependiente domiciliada en Corea del Sur.

El Grupo es titular de una opcion de compra sobre
el 20% del capital social de Zara Retail Korea, Ltd. Esta
participacion social pertenece a Lotte Shopping Co., Ltd.,
entidad que a su vez posee una opcion de venta a Industria
de Disefo Textil, S.A. de la totalidad de dicha participacion.
El precio de ejercicio se fija en funcién de la participacién
del socio en los fondos propios de la sociedad participada
en el momento de la adquisicion.

c) Sociedad dependiente domiciliada en Sudafrica.

El Grupo es titular de una opcién de compra sobre el
10% del capital social de ITX Fashion Retail South Africa
(Proprietary), LTD. Esta participacion social pertenece a
Peter Vundla Retail (Propietary), LTD, entidad que a su vez
posee una opcion de venta a Industria de Disefio Textil, S.A.
de la totalidad de dicha participacion. El precio de ejercicio
se fija en funcion de la participacion del socio en los fondos
propios de la sociedad participada en el momento de la
adquisicion.

7. Amortizaciones y
depreciaciones

El detalle de "Amortizaciones y depreciaciones" es
el siguiente:

2019 2018
Dotacion amortizacidn (Nota 13, 14 y 15) 2.824 1206
Variacion provision (Nota 13, 14y 15) 8 (1
Resultados procedentes del inmovilizado 5 (109
Qtros (1 4
TOTAL 2.826 1100

8. Resultados financieros

El desglose del epigrafe “Resultados financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los
ejercicios 2019 y 2018 es el siguiente:

2019 2018
Ingresos financieros 31 29
Diferencias positivas de cambio 16 64
Diferencias positivas de cambio arrendamientos 1
TOTAL INGRESOS 48 92
Gastos financieros (14) (18]
Gastos financieros arrendamiento (Nota 15) (142)
Diferencias negativas de cambio (39) (61
Diferencias negativas de cambio arrendamientos (6)
TOTAL GASTOS (200) (76)
TOTAL (152) 17

Losingresosygastosfinancieros se generan principalmente
(excluyendo la partida de arrendamientos) por el devengo
de intereses en los activos y pasivos financieros del
Grupo durante el gjercicio (Nota 20). Las diferencias de
cambio netas provienen 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, adquisicion o enajenacion de activos y
el momento en que los activos o pasivos correspondientes
se liquidan o valoran segun los principios contables
aplicables.

9. Beneficios por accion

El beneficio basico por accion ha sido calculado dividiendo
el resultado neto del ejercicio atribuible a la sociedad
dominante por el nimero medio ponderado de acciones
en circulacion durante dicho ejercicio, que no incluyen el
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numero medio de acciones de la Sociedad Dominante
en poder del Grupo (Nota 23), las cuales han sido
3.114.384.195 en el ejercicio 2019 y 3.113.701.857 en el
gjercicio 2018.

El beneficio diluido por accién 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 circulacion
por los efectos dilutivos inherentes a las potenciales
acciones ordinarias.

Al 31 de enero de 2020 teniendo en consideracion las
acciones en autocartera que estan afectas a los planes de
incentivos a largo plazo (Nota 23), el célculo del beneficio
por accion diluido daria como resultado un importe de
1,168 euros por accion (1,105 al 31 de enero de 2019).

10. Informacidn por segmentos

La actividad principal de Grupo Inditex consiste en la
distribucion al por menor de ropa, calzado, accesorios y
productos textiles para el hogar, a través de tiendas y venta
online de diferentes formatos comerciales adaptados a
distintos publicos objetivos.

El origen y la naturaleza predominante de los riesgos y
rendimientos de las unidades de negocio de Grupo Inditex
se ven influidos principalmente por su pertenencia a un
formato comercial. Por otra parte, la organizacion interna
de Grupo Inditex, el proceso de toma de decisiones
de negocio y el sistema de informacion al Consejo de
Administracion y a la Direccion del Grupo se organiza por
formatos comerciales y por areas geograficas.

Los indicadores clave de negocio, entendiendo como tales
aquellos que forman parte de lainformacion por segmentos
reportada periddicamente al Consejo de Administracion y
a la Direccion del Grupo, y que intervienen en el proceso de
toma de decisiones, son la cifra de ventas y el resultado
antes de impuestos por segmento.

La cifra de pasivos, resultados financieros e impuesto por
segmentos no son objeto de desglose, por no formar parte
de los indicadores clave definidos en el punto anterior, ni
formar parte de la informacion por segmentos reportada
periodicamente al Consejo de Administracion y a la
Direccion del Grupo.

La Direccién del Grupo considera que no existen categorias
diferenciadas de ingresos respecto a la forma en que la
naturaleza, importe, calendario e incertidumbre de los
ingresos de actividades ordinarias y flujos de efectivo se
ven afectados por factores econdmicos.

Los cuadros siguientes muestran la informacion por
segmentos correspondiente a Grupo Inditex.

EJERCICIO 2019
ZARA /

ZARA HOME BERSHKA RESTO INTERSEGMENTOS TOTALES
\entas a terceros 19.685 2385 6.340 (124) 28286
Resultado antes de
impuestos 3.370 349 962 - 4681
Gasto por
depreciaciones 1873 258 688 7 2826
Activos totales del
segmento 22707 1440 4244 28.391
ROCE 30% 39%  36% 32%
Nimero de tiendas 2.866 1107 3496 7.469
EJERCICIO 2018

IARA/

ZARA HOME BERSHKA RESTO INTERSEGMENTOS TOTALES
\lentas a terceros 18.127 2240 5886 (109)  26.145
Resultado antes de
impuestos 3.181 329 918 (1 4428
Gasto por
depreciaciones 710 m 279 1 1.100
Activos totales del
segmento 17.345 1057 3282 21684
ROCE 28% 50%  43% 31%
Nimero de tiendas 2.862 1107 3521 7.490

A efectos de presentacién, se han agrupado en un unico
segmento las cadenas comerciales Zara y Zara Home,
debido a las sinergias existentes entre ambos conceptos.
El objetivo es maximizar el impacto operacional y de
gestion de la marca combinando la plataforma de venta
online y en tienda.

Asimismo, las cadenas comerciales distintas de Zara, Zara
Homey Bershka se hanagrupado en un tnico segmento, por
ser similar la naturaleza de los productos comercializados
asi como su modelo de gestion y seguimiento.

A efectos de conciliacion con los estados financieros
consolidados, las ventas a terceros se corresponden con
la partida de “Ventas" de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada y el gasto por depreciaciones con la partida
“Amortizacionesy depreciaciones” de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada.

El resultado antes de impuestos del segmento se
corresponde con la partida “Resultado antes de Impuestos®,
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
Aquellos ingresos y gastos que por su naturaleza podrian
considerarse corporativos o del conjunto de los segmentos
han sido asignados a cada uno de ellos, de acuerdo
con criterios de distribucion que la Direccion del Grupo
considerarazonables. Las transacciones entre los distintos
segmentos se realizan en condiciones de mercado.
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El importe de Activos totales por segmentos se refiere al
Total Activo del balance de situacién consolidado.

El ROCE vy el ROE se calculan segun lo descrito en la nota
inicial de esta memoria.

Zara fue la primera cadena creada por el Grupo Inditex
y su posicionamiento esta basado en ofrecer moda, con
una amplia gama de productos. Zara Home comercializa
productos de moda para el hogar.

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

asequibles.

Informacion por areas geograficas.

En la presentacion de la informacion por segmentos
geograficos, el ingreso ordinario esta basado en la
localizacién geografica de los clientes y los activos no
corrientes del segmento estan basados en la localizacion
geografica de los activos. Asimismo, dentro de activos no
corrientes del segmento no se han incluido los activos por
impuestos diferidos ni Otros activos no corrientes.

VENTAS ACTIVOS NO CORRIENTES

2019 2018  31/01/2020  31/01/2019

Espafia 4.766 4557 4613 3.486

Resto Europa 13682 12.388 6.474 3.725

América 4434 4,033 25638 1667
Asia y resto

del Mundo 5403 5167 1661 864

TOTAL 28.286 26.145 15.285 9.642

11. Deudores

La composicion de este epigrafe a 31 de enero de 2020 y
2019 es la siguiente:

31/01/2020  31/01/2019
Deudores comerciales 226 229
Deudores por ventas a franquicias 272 229
Administraciones publicas 179 218
Qtros deudores corrientes 103 144
TOTAL 780 820

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 enrégimen 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 estan
parcialmente garantizados segun se explica en la Nota 25.

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

La linea de otros deudores corrientes incluye conceptos
tales como importes pendientes de recibir de promotores
de centros comerciales en concepto de incentivos de
alquiler (Nota 15) y saldos correspondientes a operaciones
de diversa naturaleza.

12. Existencias

La composicion de este epigrafe a 31 de enero de 2020 y
2019 es la siguiente:

31/01/2020  31/01/2019
Materias primas y aprovisionamientos 104 m
Productos en curso 36 35
Mercancia para la venta 2.129 2570
TOTAL 2.269 2.716

La politica del Grupo es formalizar pdlizas de seguro para
cubrirlos posibles riesgos de dafios materiales a que estan
sujetas las existencias.

En base a la informacién disponible a la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, y de
acuerdoalaNIC 2 Inventarios y la NIC 10 Hechos ocurridos
después del periodo sobre el que se informa, el Grupo ha
registrado una provision de inventario por importe de 287
millones de euros, por el posible impacto que la pandemia
COVID-19 pueda tener en el valor neto de realizacion del
inventario de la campafa primavera/verano a 31 de enero
de 2020.

13. Inmovilizado material

La composicién y movimiento habido en las distintas
partidas que componen el epigrafe “Inmovilizado Material”
del balance de situacion consolidado adjunto han sido
los siguientes:
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TERRENOS Y INSTALACIONES, OTRO INMOV. INMOVILIZADO
CONSTRUCCIONES ~ MOBILIARIO Y MAQUINARIA MATERIAL EN CURSO TOTALES
Coste
Saldo a 01/02/2018 2.080 10425 677 387 13568
Adiciones 26 114 274 319 1733
Ajustes por hiperinflacion 5 19 2 26
Bajas (43) (606) (164) M (814)
Traspasos 24 231 16 (2710
Efecto tipos de cambio 43 40 (2 2 82
SALDO A 31/01/2019 2.134 11.222 802 436 14.595
Saldo a 01/02/2019 2.134 11222 802 436 14595
Adiciones 2? 781 258 113 1174
Ajustes por hiperinflacion 2 10 1 12
Bajas (Nota 7) (18 (494) (194) m (706)
Traspasos 148 176 8 (331 1
Efecto tipos de cambio 21 78 4 1 104

Amortizacién

Saldo a 01/02/2018 354 5101 334 5789
Dotaciones del ejercicio 35 812 201 1048
Ajustes por hiperinflacién 1 15 2 18
Retiros un (630) (167 (708)
Traspasos 41 (41

Efecto tipos de cambio 4 15 18
SALDO A 31/01/2019 418 5371 379 6.168
Saldo a 01/02/2019 418 5371 379 6.168
Dotaciones del ejercicio (Nota 7) 41 867 246 1144
Ajustes por hiperinflacion 1 6 1 7
Retiros (Nota 7) (6 (414 (186) (607)
Traspasos (1 M
Efecto tipos de cambio 2 32 2 36

Pérdidas por deterioro de valor (Nota 2.2.f)

Saldo a 01/02/2018 1 129 6 136
Dotaciones del ejercicio 48 2 51
Aplicaciones del ejercicio (61 (n (62)
Bajas del ejercicio (44) 4 (48)
SALDO A 31/01/2019 1 83 3 87
Saldo a 01/02/2019 1 83 3 87
Dotaciones del ejercicio (Nota 7) 33 1 34
Aplicaciones del ejercicio (Nota 7) (26) (N (26)
Bajas del ejercicio (Nota 7) (1 (15) (6) 21

Efecto del tipo de cambio

Valor neto contable
SALDO A 31/01/2019

1.715

5.768

419

436

8.339
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Dentro del epigrafe “Instalaciones, mobiliario y maquinaria”
seincluyen principalmente los activos vinculados a tiendas.

Dentro del epigrafe “Otro inmovilizado material” se
incluyen, entre otros, equipos de proceso de informacién y
elementos de transporte.

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

Del inmovilizado del Grupo se encontraban totalmente
amortizados algunos elementos cuyos valores de coste
bruto eran 1.911 millones de euros a 31 de enero de
2020 y 1.930 millones de euros a 31 de enero de 2019,
correspondiendo, fundamentalmente a maquinaria,
instalaciones y mobiliario.

Se ha realizado un test de deterioro y un analisis de
sensibilidad sobre cambios razonablemente posibles en
las principales variables de valoracion, y los resultados no
varian de forma sustancial (Nota 2.2.f).

El Grupo, mediante una politica corporativa de gestion de
riesgos, identifica, evalta y controla los riesgos de dafios
y responsabilidad a los que se encuentran sujetas sus
compafias. Para ello realiza un inventario y valoracion de
los principales riesgos de dafios, pérdidas de beneficios y
responsabilidades del Grupo y sobre ellos aplica politicas
de prevencion y proteccion encaminadas a reducir en la
medida de lo posible su frecuencia e intensidad.

Igualmente, de forma corporativa se establecen los
criterios homogéneos de valoracién que permiten
cuantificar las distintas exposiciones a las que esta sujeto
el Grupo y definir las politicas de valoracién a seguir en
su aseguramiento.

Finalmente a través de la constitucion de programas de
seguros corporativos, el Grupo implanta pdlizas de seguro
destinadas a proteger su patrimonio contra los diversos
riesgos, estableciendo limites, franquicias y condiciones
adecuados a su naturaleza y a la dimensién financiera
del Grupo.

14. Derechos sobre
locales arrendados y otros
activos intangibles

En el epigrafe “Derechos sobre locales arrendados”
figuraban los importes satisfechos para acceder a locales
comerciales en arrendamiento en concepto de derecho
de traspaso, prima de acceso, renuncia de derechos
arrendaticios o indemnizaciones. La baja en el ejercicio
2019 se corresponde con la aplicacion de NIIF 16.

En el epigrafe “Otros activos intangibles” se registran,
principalmente, las cantidades satisfechas para el registro
y uso de las marcas del Grupo, disefios industriales de
prendas de vestir, calzado, complementos y articulos
para el hogar creados durante el ejercicio y el coste de
aplicaciones informaticas.

Se ha realizado un test de deterioro y un analisis de
sensibilidad sobre cambios razonablemente posibles en
las principales variables de valoracion y los resultados no
varian de forma sustancial (Nota 2.2.f).

La composicién y movimientos en las distintas partidas
que componen este epigrafe del balance de situacion
consolidado durante los ejercicios 2019 y 2018 han sido
los siguientes:
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DERECHOS SOBRE PROPIEDAD APLICACIONES ~ OTRO INMOVILIZADO

LOCALES ARRENDADOS INDUSTRIAL INFORMATICAS INTANGIBLE TOTALES
Coste
Saldo a 01/02/2018 981 33 240 183 1437
Adiciones 64 2 m 101 278
Ajustes por hiperinflacion 1 - - - 1
Bajas (Nota 7) (99) (3) 2 (76) (180)
Traspasos (17 - - - (17
Efecto tipos de cambio 9 - - - 9
SALDO A 31/01/2019 938 32 349 208 1.528
Saldo a 01/02/2019 938 32 349 208 1528
Impacto por primera aplicacion NIIF 16 (Nota 2) (938) - - (12) (950)
Adiciones - 2 140 93 235
Bajas (Nota 7) - - (12) (82) (94)
Traspasos - - (15) - (15)
Efecto tipos de cambio - (M - - M

Amortizaciones

Saldo a 01/02/2018 502 2?2 96 82 703
Dotaciones del ejercicio 36 2 40 80 158
Ajustes por hiperinflacion 1 - - - 1
Retiros (79) (3) M (78) (169)
Efecto tipos de cambio 2 - - - 2
SALDO A 31/01/2019 462 21 135 87 705
Saldo a 01/02/2019 462 21 135 87 705
Impacto por primera aplicacion NIIF 16 (Nota 2) (462) - - - (462)
Dotaciones del ejercicio (Nota 7) - 2 67 90 159
Retiros (Nota 7) - - (12) (83 (95)
Traspasos - - (15) - (15)
Efecto tipos de cambio - (1 - - (M

Pérdidas por deterioro de valor (Nota 2.2.f)

Saldo a 01/02/2018 22 - - - 23
Dotaciones del ejercicio 2 - - - 2
Aplicaciones del ejercicio (2 - - - (2)
Bajas del jercicio (10) - - - (o
SALDO A 31/01/2019 12 = = = 12
Saldo a 01/02/2019 12 - - - 12
Impacto por primera aplicacion NIIF 16 (Nota 2) (12) (12)
Valor neto contable

SALDO A 31/01/2019 464 1 214 121 810

El Grupo ha procedido a activar en el gjercicio 2019, 140 93 millones de euros (101 millones de euros en el
millones de euros (111 millones de euros en el gjercicio ejercicio 2018) correspondientes al desarrollo de disefios
2018) correspondientes a actividades de desarrollo de industriales y otros intangibles vinculados a la actividad
aplicaciones informaticas que cumplen los requisitos del Grupo, que cumplen los requisitos establecidos en
establecidos en la NIC 38. Asimismo se han activado la NIC 38.
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15. Arrendamientos

En este epigrafe se registra la valoracion del derecho de uso
del activo subyacente a los contratos de arrendamiento
durante el plazo del mismo, para aquellos contratos en los
que el Grupo es arrendatario.

15.3. Otra informacion

Importes reconocidos en la cuenta de pérdidas vy
ganancias consolidada:

2019
1 5 1 ° ACtIVOS por de.reChOS Cargo por depreciacion de los activos por derecho de uso (Nota 7) 1521
de uso de arrendamlento Gasto por intereses de los pasivos por arrendamiento (Nota 8) 142
Gasto relativo a pagos por arrendamiento variables (Nota 5) 495
COSTE Otros * (Nota 5) 200
Saldo a 01/02/2019 o ) . )
* Principalmente incluye Gastos Comunes y otros servicios de arrendamiento.
Impacto por primera aplicacion NIIF 16 (Nota 2) 5849
Adiciones 1643 ) )
, Algunos de los arrendamientos de locales comerciales del
Bajas (Nota 7) (69) i o .
Grupo contienen condiciones de pago de renta variable que
Traspasos 92 L . .
estan vinculados a las ventas generadas en dichas tiendas,
Efecto tipos de cambio 56

AMORTIZACIONES

Saldo a 01/02/2019

Dotaciones del ejercicio 1521
Retiros (26)
Traspasos 25
Efecto tipos de cambio 8

El Grupo arrienda locales comerciales en los que desarrolla
su actividad comercial. Las variaciones del gjercicio se
corresponden fundamentalmente con nuevos contratos
de arrendamiento y con los impactos asociados a la
revaluacion de las opciones de extension o de salida que
se han ejercitado y con renegociaciones de los acuerdos
qgue modifican el plazo y/o las rentas futuras.

Elimporte de los ingresos por arrendamiento y subarriendo

de tal forma que el pago por arrendamiento esta vinculado
al desarrollo de la tienda. Los pagos por renta variable en
estas tiendas ascendieron a 479 millones de euros.

Elimporte de los ingresos por arrendamiento y subarriendo
no son significativos.

16. Fondo de comercio

El desglose y los movimientos de este epigrafe del balance
de situacion consolidado durante los ejercicios 2019 y
2018 han sido los siguientes:

2019 2018
Saldo inicial 206 207
Adiciones
Efecto tipos de cambio 1 M

no son significativos. SOCIEDAD PARTICIPADA 2019 2018
15.2. Pasivos por arrendamiento Stradarivs Esafe, S & &
Italco Moda Italiana, LDA. 51 51

El desglose de los pasivos por arrendamiento es el siguiente: Zara Polska, S.p. Z0.0. 34 34
Massimo Dutti Benelux, N.V. 20 20

BCN Disefios, S.A. de C.V. 11 10

Largo plazo 5163 Zara Eslovenia 9 9

Corto plazo 1649 Zao Zara CIS 10 9
Resto 19 18

El detalle por vencimiento es el siguiente:

2019
MENOS ENTRE UNO MAS
DEUNANO  YCINCO ANOS DE CINCO ANOS
Detalle por vencimiento 1649 3661 1502

Elfondo de comercioresultante delaadquisiciénorescision
delos contratos con las franquicias corresponde al importe
de los intangibles que no cumplian con los requisitos
establecidos por la NIIF 3 para su reconocimiento separado
y que se encontraban fundamentalmente relacionados con
la capacidad de generacién de flujos de efectivo futuros.
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La recuperacion de los fondos de comercio se encuentra
suficientemente asegurada por la rentabilidad de las
sociedades adquiridas, cuyos flujos de efectivo futuros
justifican su valor neto al cierre del ejercicio (Nota 2.2.1).

Asimismo, se han realizado andlisis de sensibilidad sobre
cambios razonablemente posibles en las principales
variables de valoracion y el valor recuperable se mantiene
por encima del valor neto contable (Nota 2.2.f).

17. Inversiones financieras

El desglose y movimientos de este epigrafe del balance de
situacion consolidado durante los ejercicios 2019 y 2018
han sido los siguientes:

) PARTICIPACION

PRESTAMOS Y PUESTA EN
OTROS CREDITOS ~ EQUIVALENCIA ~ OTROS  TOTALES
Saldo a 01/02/2018 Al 214 2 237
Adiciones - 54 - 54
Disminuciones (4) (20 - (24

Efecto tipo de cambio (2 2
SALDO A 31/01/2019 15 249 2 267
Saldo a 01/02/2019 15 249 2 267
Adiciones - 61 - 61
Disminuciones 9 (60) - (70
Traspasos (6) - - (6)
Efecto tipo de cambio - 4 - (4)

El valor contable de la participacién en el Grupo Tempe
registrado en el balance consolidado adjunto no difiere
significativamente del valor de la participacion del Grupo
en los activos netos del Grupo Tempe (Nota 27).

No existen restricciones significativas de ningun tipo sobre
la capacidad del Grupo Tempe de transferir fondos al
Grupo en forma de dividendos en efectivo o reembolso de
préstamos o anticipos concedidos por el Grupo.

18. Otros activos no corrientes

El desglose y movimientos de este epigrafe del balance de
situacion consolidado durante los ejercicios 2019 y 2018
han sido los siguientes:

FIANZA ~ OTROS TOTALES

Saldo a 01/02/2018 457 62 520
Adiciones 9 14 23
Disminuciones (40 () (43)
Resultados del ejercicio - 44 44
Traspasos (1 13 12
Efecto tipos de cambio 7 1 8
SALDO A 31/01/2019 432 132 564
Saldo a 01/02/2019 432 132 564
Impacto por primera aplicacion NIIF 16 (Nota 2.2) - (58) (58)
Adiciones 7 - 7
Disminuciones (63) - (63)
Traspasos - 4 4
Efecto tipos de cambio 2 2

SWOAZ/OV20 3 T8 45
Las flanzas y depdsitos corresponden, principalmente, a
cantidades entregadas a los propietarios de los locales
comerciales en arrendamiento en garantia de cumplimiento
de las condiciones estipuladas en los contratos de alquiler

(Nota 15), asi como cualquier cantidad entregada en
garantia del cumplimiento de contratos en vigor.

19. Acreedores

El desglose de este epigrafe del balance de situacion
consolidado a 31 de enero de 2020y 2019 ha sido el siguiente:

31/01/2020 31/01/2019
Acreedores comerciales 3.985 3744
Personal 491 426
Administraciones piblicas 516 465
Qtros acreedores corrientes 451 463

En el siguiente cuadro se detalla la informacion sobre el
periodo medio de pago a proveedores, segun lo dispuesto
por la Ley 15/2010, de 5 de julio:

2019 2018
DiAS
Periodo medio de pago a proveedores 36,31 3651
Ratio de operaciones pagadas 3644 35,45
Ratio de operaciones pendientes de pago 34,71 36,38
IMPORTE
Total pagos realizados 3421 3.267
Total pagos pendientes 265 218

Esta informacién hace referencia a los proveedores
y acreedores de sociedades del Grupo domiciliados
en Espana.
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20. Posicion financiera neta

La posicién financiera neta del Grupo se compone
COMo sigue:

31/01/2020 31/01/2019
Saldos en caja y bancos 1792 161
Imposiciones a corto plazo 2.788 3.244
Fondos en valores de renta fija 200 110
TOMLEFECTVO YEQUWALENTES 4780 4866
Inversiones financieras temporales 3319 1929
Deuda financiera corriente (32) (84)
Deuda financiera no corriente (6 (5)

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
depositos a plazo y participaciones en fondos de inversion en
activos del mercado monetario que destinan las aportaciones
realizadas por sus participes a la adquisicion de titulos de
renta fija con vencimientos a menos de 3 meses de alta
calidad crediticia y elevada liquidez, convertibles en importes
determinados de efectivo y sujetas a un riesgo insignificante
de cambios de valor. Todos los saldos recogidos en este
epigrafe son de libre disposicién, no existiendo garantia o
prenda alguna sobre los mismos.

El epigrafe “Inversiones financieras temporales” del activo
del balance de situacién consolidado se corresponde
principalmente con inversiones en fondos de inversion en
activos del mercado monetario y de titulos de renta fija con
vencimientos de entre 3 meses y 12 meses, de alta calidad
crediticia y elevada liquidez.

La composicion de la deuda del Grupo con entidades de
crédito y acreedores por otras operaciones de financiacion
es la siguiente:

31/01/2020

CORRIENTE ~ NO CORRIENTE TOTAL

Préstamos 26 - 26
Otras operaciones de financiacion 6 6 13

31/01/2019

CORRIENTE ~ NO CORRIENTE TOTAL

Préstamos 82 - 82
Otras operaciones de financiacion 2 5 8

El limite de las lineas de financiacion disponibles por el
Grupo es de 6.464 millones de euros a 31 de enero de 2020
6.248 a 31 de enero de 2019). Incluye lineas de confirming,
lineas de crédito y lineas de overdraft.

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
indice 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 estd denominada en las siguientes
monedas:

31/01/2020 31/01/2019
Euro 16 9
Lira Turca 2 2
Libra 19 75
Rupia 2 3

El detalle de los vencimientos de las deudas del Grupo
con entidades de crédito a 31 de enero de 2020y 2019, es
el siguiente:

31/01/2020 31/01/2019
Menos de un afio 32 85
Entre uno y cinco afios 6 5

21. Provisiones

El desglose y movimiento de este epigrafe del balance de
situacion consolidado durante los ejercicios 2019 y 2018
han sido los siguientes:
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PENSIONES Y OTRAS OBLIGACIONES CON EL PERSONAL RESPONSABILIDADES OTRAS PROVISIONES TOTAL
Saldo a 01/02/2018 92 93 74 259
Dotaciones del ejercicio 23 7 3 33
Disminuciones (2 (19 3 (24
Traspasos (44) 5 4) (43)
Efecto tipos de cambio 5 5
SALDO A 31/01/2019 69 85 74 229
Saldo a 01/02/2019 69 85 74 229
Dotaciones del ejercicio 10 15 26
Disminuciones (2) (12 - (14
Traspasos (24) 1 (24)
Efecto tipos de cambio (2) 2
SALDO A 31/01/2020 53 87 76 217

Provision para pensiones y otras obligaciones con el personal.

De acuerdo con los compromisos adquiridos, algunas de
las sociedades del Grupo estan obligadas a satisfacer
determinadas obligaciones con el personal. El Grupo tiene
constituida una provision destinada a cubrir el pasivo
correspondiente a la estimacion de la parte devengada
a 31 de enero de 2020 en relacion con los mencionados
compromisos. El plazo medio estimado de desembolso
de las cantidades provisionadas es de entorno a los
3 afios.

Provision para responsabilidades.

Los importes aqui recogidos corresponden a obligaciones
actuales debidas a reclamaciones legales u obligaciones
implicitas derivadas de actuaciones pasadas que
incorporan una salida de recursos probable y cuya
estimacion es fiable. A la fecha de formulacion de estas
cuentas anuales consolidadas, no existen litigios cuya
resolucion pudiera afectar de manera significativa a la
situacion patrimonial del Grupo.

En la estimacion de las cuantias provisionadas a la fecha
de cierre, el Grupo ha considerado las siguientes hipotesis
y supuestos:

- Cuantia maxima de la contingencia.

- Evolucion previsible y factores de los que depende la
contingencia.

El plazo medio estimado de desembolso de las cantidades
provisionadas depende en gran medida de la legislacion
local de cada uno de los mercados en los que opera el
Grupo. Anualmente se hace un analisis sobre la parte
que previsiblemente habra que cancelar en el ejercicio
siguiente y dicho importe se traspasa al epigrafe de
cuentas por pagar a corto plazo.

Los Administradores de Inditex consideran que las provisiones
registradas en el balance de situacion consolidado cubren
adecuadamente los riesgos por los litigios, arbitrajes y
otras contingencias, no esperando que de los mismos se
desprendan pasivos adicionales a los registrados.

22. Otros pasivos a largo plazo

El desglose y los movimientos de este epigrafe del balance
de situacion consolidado durante los ejercicios 2019 y
2018 han sido los siguientes:

INCENTIVOS A

ARRENDAMIENTOS 0TROS TOTAL
Saldo a 01/02/2018 917 89 1.005
Adiciones 136 - 136
Variaciones contra resultados 25 14 39
Traspasos (99) (14) (12)
Efecto tipos de cambio 4 - 4
SALDO A 31/01/2019 983 89 1.072
Saldo a 01/02/2019 983 89 1072
Impacto por primera aplicacion NIIF 16
(Nota2.2) (746) - (746)
Adiciones 103 - 103
Variaciones contra resultados - 25 25
Traspasos (62) (25) (78)
Efecto tipos de cambio 4 - 4
SALDO A 31/01/2020 291 89 380

La baja de la partida Incentivos a arrendamientos se debe
a la implantacion de NIIF 16.
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23. Capital y reservas

Capital social.

El capital social de la Sociedad a 31 de enero de 2020 y
31 de enero de 2019 asciende a 94 millones de euros,
dividido en 3.116.652.000 acciones de 0,03 euros
de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas, todas ellas pertenecientes a una Unica
clase y serie, que confieren idénticos derechos politicos
y econémicos a sus titulares, y estan representadas por
anotaciones en cuenta.

La prima de emision de la Sociedad dominante a 31
de enero de 2020 y a 31 de enero de 2019 asciende
a 20 millones de euros, mientras que las ganancias
acumuladas ascienden a 19.850 y 12.130 millones de
euros, respectivamente. La reserva legal de la Sociedad
cuyo importe asciende a 19 millones de euros, ha sido
dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley
de Sociedades de Capital, que establece que, en todo
caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio
se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20%
del capital social. No puede ser distribuida y si es usada
para compensar pérdidas, en el caso de que no existan
otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe
ser repuesta con beneficios futuros. A 31 de enero de
2020y a 31 de enero de 2019, la Sociedad dominante
tiene dotada esta reserva legal por el limite minimo que
establece la Ley de Sociedades de Capital.

Dentro del saldo total de reservas consolidadas a 31
de enero de 2020, se incluyen reservas indisponibles
por importe de 618 millones de euros (529 millones de
euros a 31 de enero de 2019), debido a requisitos legales
locales que limitan su distribucién (principalmente
reservas estatutarias).

Las acciones de Inditex cotizan en las cuatro bolsas de
valores espafiolas. Las acciones estan representadas
por medio de anotaciones en cuenta. No obstante, lo
anterior, al amparo de lo previsto en el articulo 497 de la
Ley de Sociedades de Capital, Inditex tiene contratado
con la Sociedad de Gestion de Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear)
el servicio de comunicacion diaria de titularidades. Segun
resulta del Libro Registro de Accionistas de la Sociedad
dominante, y segun resulta asimismo de la informacion
publica registrada en la Comision Nacional de Mercado
de Valores (CNMV), los miembros del Consejo de
Administracion poseen, directa o indirectamente, a 31
de enero de 2020 y a 31 de enero de 2019, el 59,371%
y 59,364% respectivamente del capital social de la
sociedad (Nota 29). A 31 de enero de 2020 y a 31 de
enero de 2019, Pontegadea Inversiones, S.L. era titular
del 50,010% de las acciones de Inditex.

Dividendos.

Los dividendos satisfechos por la Sociedad dominante
durante los ejercicios 2019 y 2018 ascendieron a
2.747 millones de euros y 2.335 millones de euros,
respectivamente. Los importes anteriores corresponden
al pago de 0,88 euros por accién y de 0,75 euros por
accion, respectivamente.

La propuesta de aplicacion de resultados efectuada por
el Consejo de Administracion se muestra en la Nota 28.

Acciones propias.

La Junta General de Accionistas, en su reunion del 19 de
julio de 2016, aprobd un Plan de Incentivo a Largo Plazo
2016-2020 (Nota 26 de la Memoria correspondiente al
ejercicio 2018) y autorizd al Consejo de Administracion
para la adquisicion derivativa de acciones propias,
dirigida a la cobertura de dicho Plan. Igualmente, la Junta
General de Accionistas, en su reunion del 16 de julio de
2019, aprobd un Plan de Incentivo a Largo Plazo 2019-
2023 (Nota 26) y autorizé al Consejo de Administracion
para la adquisicion derivativa de acciones propias,
dirigida a la cobertura de dichos planes, dejando sin
efecto la anterior autorizacion.

A fecha 31 de enero de 2019, la Sociedad era titular de
un total de 2.950.143 acciones propias, representativas
del 0,095% del capital social.

Con posterioridad, durante el ejercicio social 2019
se ha producido la liquidacién del primer ciclo (2016-
2019) del Plan de Incentivo a Largo Plazo 2016-2020,
realizandose la entrega de las correspondientes acciones
a los beneficiarios del mencionado primer ciclo del citado
Plan. En consecuencia, a fecha 371 de enero de 2020, la
Sociedad era titular de un total de 2.125.384 acciones en
autocartera, representativas del 0,068% del capital social.

24. Impuesto sobre beneficios

Las sociedades cuya informacion se integra en las
presentes Cuentas Anuales Consolidadas tributan
individualmente por el Impuesto sobre Sociedades,
salvo en determinadas jurisdicciones (como Espafia,
Portugal u Holanda) donde tributan bajo el régimen de
consolidacion fiscal.

En el caso de Espafia, el Grupo Fiscal Consolidado incluye a
Industria de Disefio Textil, S.A. como sociedad dominante,
y, como sociedades dependientes, aquellas sociedades
espafiolas que cumplen los requisitos exigidos al efecto
por la normativa reguladora de la tributacion 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 continuacion:
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Bershka BSK Espafia, S.A. Hampton, S.A. Oysho Espafia, S.A. Tordera Logistica, S.L.
Bershka Disefio, S.L. Indipunt, S.L. Oysho Logfstica, S.A. Trisko, S.A.
Bershka Logistica, S.A. Inditex, S.A. Plataforma Cabanillas, S.A. Uterque Disefio, S.L.

Born, SA. Inditex Logistica, S.A. Plataforma Europa, S.A. Uterqie Esparia, S.A.
Choolet, S.A. Invercarpro, S.A. Plataforma Logistica Ledn, S.A. Uterqtie Logistica, S.A.
Comditel, S.A. Kiddy's Class Espafia, S.A. Plataforma Logistica Meco, S.A. Uterqie, S.A.

Confecciones Fios, S.A.

Lefties Espafia, S.A.

Pull & Bear Disefio, S.L. Zara Disefo, S.L.

Confecciones Goa, S.A.

Lefties Logistica, S.A.

Pull & Bear Espafia, S.A. Zara Espafia, S.A.

Denllo, S.A.

Massimo Dutti Disefio, S.L.

Pull & Bear Logistica, S.A. Zara Home Diseflo, S.L.

Fashion Logistics Forwarders, S.A.

Massimo Dutti Logistica, S.A.

Samlor, S.A. Zara Home Espafia, S.A.

Fashion Retail, S.A.

Massimo Dutti, S.A.

Stear, S.A. Zara Home Logistica, S.A.

Fibracolor, S.A.

Nikole, S.A.

Stradivarius Disefio, S.L. Zara Logistica, S.A.

Glencare, S.A.

Nikole Disefio, S.L.

Stradivarius Espafia, S.A. Zara, SA.

Goa-Invest, S.A.

Oysho Disefio, S.L.

Stradivarius Logistica, S.A. Zintura, S.A.

Grupo Massimo Dutti, S.A.

El saldo del epigrafe "Pasivo por Impuesto sobre Beneficios
corriente" delbalance de situacion consolidado corresponde
a la provision para el Impuesto sobre Beneficios relativa al
beneficio del ejercicio 2019, neto de retenciones y pagos
a cuenta del mismo efectuados en el periodo. El epigrafe
"Acreedores" incluye el pasivo correspondiente a los demas
impuestos que son aplicables.

El saldo del epigrafe “Activos por Impuesto sobre
Beneficios corriente” del balance de situacion consolidado
corresponde, principalmente, a cantidades a recuperar
de la Administracion por dicho concepto. El saldo del
epigrafe "Deudores” del balance de situacion consolidado
adjunto, incluye principalmente los excesos de cuota de
IVA soportado sobre el repercutido del gjercicio.

El gasto por el Impuesto sobre Beneficios comprende tanto
la parte relativa al gasto por el impuesto corriente como
la correspondiente 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
y por otras cargas fiscales derivadas del cumplimiento
de la normativa que regula el impuesto a las ganancias.
El impuesto diferido refleja las cantidades de impuesto
sobre las ganancias a pagar o recuperar en ejercicios
futuros y surge del reconocimiento de activos y pasivos
por impuestos diferidos.

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

2019 2018
Impuestos corrientes 1123 1.045
Impuestos diferidos (89) (65)

A continuacion se presenta la conciliacion entre el
Impuesto sobre beneficios que resultaria de aplicar el tipo
impositivo general vigente en Espafia 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 2019 y 2018:

2019 2018
Resultado contable consolidado del ejercicio
antes de impuestos 4681 4428
Gasto por impuesto a tipo impositivo vigente
en el pais de la dominante 1170 1107
Diferencias permanentes netas (140 (140
Efecto de la aplicacidn de distintos tipos impositivos (94) (74)
Ajustes al impuesto de ejercicios anteriores 7 6
Withholding y otros ajustes 105 85
Ajustes a los activos y pasivos por impuestos diferidos 4 2
Deducciones y bonificaciones en la cuota (17 (7
GASTO POR IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 1.034 980

Lasdiferenciaspermanentescorresponden,principalmente,
a gastos no deducibles fiscalmente y a ingresos fiscales
por la aportacion de derechos de uso de ciertos activos a
una filial.

Las sociedades que integran el Grupo consolidado se han
acogido a los beneficios fiscales previstos en la normativa
fiscal en vigor de cada pais por importe de 17 millones
de euros a 31 de enero de 2020 (7 millones de euros a 31
de enero de 2019). Estas deducciones y bonificaciones
derivan, fundamentalmente, dela realizacion de inversiones
y, en menor medida, de bonificaciones.

Las diferencias temporarias 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 situacion consolidado cerrado a 31 de enero de
2020 recoge los activos y pasivos por impuestos diferidos
existentes a dicha fecha.

La composicion de los epigrafes “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: 2019 2018
Provisiones 134 134
Inmovilizado 167 142
Incentivos arrendamientos - 57
IFRS 16 350

Correccidn valor 102 50
Pérdidas fiscales 56 73
Operaciones intragrupo 229 239
Qtros 197 163
TOTAL 1.236 858
IMPUESTOS DIFERIDOS PASIVOS CON ORIGEN EN: 2019 2018
Operaciones de leasing

Operaciones intragrupo 135 140
IFRS 16 46 -
Inmovilizado 93 75
Correccion valor 5 15
Otros 90 82
TOTAL 370 312

Dichos saldos han sido determinados con arreglo a los
tipos impositivos que de acuerdo con la normativa fiscal
aprobada estaran en vigor en el gjercicio en que se preve su
reversidn y que pueden ser diferentes, en alguin caso, de los
tipos impositivos vigentes en el presente gjercicio.

La diferencia entre los saldos calculados al tipo de gravamen
vigente al cierre del presente ejercicio y al que revertiran
de acuerdo con los nuevos tipos, ha corregido el gasto por
Impuesto sobre Beneficios diferido.

El movimiento de los Activos y Pasivos por impuestos
diferidos en los ejercicios 2019 y 2018 ha sido el siguiente:

ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS CON ORIGEN 2019 2018
Saldo inicio 868 744
Cargo/abono a cuenta de resultados 93 17
Cargo/abono a cuenta de patrimonio neto 227 (5)
Traspasos 58 2
SALDO A CIERRE 1.236 858
PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS CON ORIGEN 2019 2018
Saldo inicio 312 268
Cargo/abono a cuenta de resultados 5 Y4
(Cargo/abono a cuenta de patrimonio neto (6) (10)
Traspasos 58 2
SALDO A CIERRE 370 312

El movimiento de los Activos y Pasivos por impuesto diferido
que se ha registrado contra patrimonio neto corresponde,
en su gran mayoria, al impacto de la transicion a la nueva
normativa contable sobre arrendamientos (IFRS 16), tal y
como se desglosa en la Nota 2.2 - Principios Contables de
los presentes estados financieros consolidados.

A 31 de enero de 2020, el Grupo tiene pérdidas fiscales
susceptibles de compensacion con futuros beneficios por
importe de 354 millones de euros (398 millones de euros
a 31 de enero de 2019). Dentro del desglose de Activos por
impuestos diferidos anteriormente indicado se incluyen
los correspondientes a pérdidas fiscales pendientes de
compensar, con un saldo de 56 millones de euros a 31
de enero de 2020 (73 millones de euros a 31 de enero de
2019). El Grupo, a partir de la metodologia establecida para
verificar la existencia de indicios de deterioro en sus activos
no corrientes (véase Nota 2.2.f) de la memoria), construye
las hipotesis para analizar la existencia de suficientes
ganancias fiscales en el futuro que permitan compensar
dichas pérdidas fiscales antes de que las mismas
prescriban. Adicionalmente, se tiene en cuenta la reversion
en la misma entidad de pasivos por impuestos diferidos
relacionados con la misma autoridad fiscal que puedan dar
lugar a importes imponibles en cantidad suficiente como
para aplicar contra ellos las pérdidas fiscales no utilizadas.
De esta forma, el saldo de activos por impuestos diferidos
registrado en balance es el resultado del citado analisis
sobre el importe total de pérdidas fiscales que el Grupo ha
declarado al cierre de ejercicio que, mayoritariamente, no
estan sometidas a un plazo de compensacion efectiva.

Adicionalmente, algunas sociedades que integran el grupo
consolidado disponen de reservas que podrian estar sujetas
a tributacion en caso de que se distribuyesen. Los presentes
estados financieros consolidados recogen el efecto
impositivo asociado a dicha distribucion en la medida en
que es probable que se produzca en un futuro previsible.
Las diferencias temporarias, asociadas a inversiones en
sociedades dependientes, asociadas y establecimientos
permanentes, que no se han registrado por acogerse a la
excepcion prevista en la NIC 12, ascienden a 107 millones
de euros.

Por otra parte, de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable a
la sociedad dominante del Grupo, los dividendos propuestos
o declarados a los accionistas de dicha sociedad, antes
de que los estados financieros hayan sido formulados y
que no han sido reconocidos como pasivos, no generan
consecuencias en el Impuesto sobre Beneficios de la
sociedad dominante.

Los ejercicios abiertos a inspeccion en relacion con los
principales impuestos varian de acuerdo con la legislacion
fiscal de cada pais en el que opera el Grupo. En la actualidad
se estan desarrollando actuaciones de comprobacion sobre
distintas sociedades del Grupo entre las que destacamos
las correspondientes a las domiciliadas en Espafia, Corea
y Estados Unidos. En cualquier caso, no se espera que
como consecuencia de las actuaciones de comprobacion
en curso, asi como las que pudieran llevarse a cabo en
el futuro en relacion a periodos no prescritos, se pongan
de manifiesto pasivos que afecten significativamente a la
situacion patrimonial o a los resultados del Grupo.

Por ultimo, los presentes estados financieros recogen el
efecto de la entrada en vigor en Espafa del Real Decreto-
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Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se han adoptado
medidas tributarias dirigidas a la consolidacion de las
finanzas publicas consistentes en la modificacion de
los limites para la compensacion de bases imponibles
negativas, del régimen de reversion de deterioros de valor
de participaciones y en la no deducibilidad de las pérdidas
como consecuencia de la transmision de participaciones
en determinadas entidades, no siendo significativo para la
situacion patrimonial o los resultados del Grupo.

25. Politica de gestion de riesgos
e instrumentos financieros

Politica de gestion de riesgos financieros.

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos
riesgos financieros: riesgo de mercado (riesgo de tipo de
cambio y riesgo del tipo de interés) y otros riesgos (riesgo
de crédito, riesgo de liquidez y riesgo pais). La gestién del
riesgo financiero del Grupo se centra en la incertidumbre
de los mercados financieros y trata de minimizar los
potenciales efectos adversos sobre la rentabilidad de los
negocios del Grupo.

Estanota presentainformacion sobre la exposicion del Grupo
a cada uno de los riesgos mencionados anteriormente, los
objetivos, politicas y procesos definidos por el Grupo para
gestionar el riesgo, asi como los métodos utilizados para
medir dichos riesgos, los cambios habidos con respecto al
ejercicio anterior y los instrumentos financieros empleados
para la mitigacion de los citados riesgos.

Riesgo de tipo de cambio.

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta
expuesto al riesgo de tipo de cambio por operaciones con
divisa, especialmente el dolar estadounidense (siendo el euro
la moneda de referencia del Grupo y la moneda funcional de
la matriz) y en menor medida el peso mexicano, el rublo,
el renminbi, el yen japonés vy la libra esterlina. El riesgo de
tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras,
activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en
negocios en el extranjero.

El riesgo de tipo de cambio se gestiona de acuerdo con las
directrices del modelo corporativo de gestion de riesgos,
que prevén la monitorizacion constante de las fluctuaciones
de los tipos de cambio y otras medidas destinadas a mitigar
dicho riesgo, fundamentalmente mediante la optimizacion
de la operativa del Grupo con el fin de minimizar los impactos
sirviéndose de las coberturas naturales, del beneficio de la
diversificacion, asi como del establecimiento de coberturas
financieras.

La adquisicion de mercancias y existencias comerciales
se realiza en parte mediante la realizacion de pedidos a
proveedores extranjeros contratados en su mayor parte en
dolares americanos. De acuerdo con las politicas de gestion

de riesgo de cambio vigentes, la direccion del Grupo contrata
derivados, principalmente contratos de compraventa de
divisa a plazo (forwards), para la cobertura de las variaciones
en los flujos de efectivo relacionados con el tipo de cambio
EUR/USD. El Grupo también utiliza instrumentos financieros
no derivados como instrumento de cobertura (por ejemplo,
depodsitos mantenidos en monedas distintas del euro),
registrados en el epigrafe “Inversiones financieras temporales”.

Las cabeceras del Grupo suministran a sus filiales
mercancias para la venta a los clientes finales. Con el fin
de reducir las oscilaciones en el valor de los flujos de caja
esperados en moneda extranjera resultantes de estas
transacciones intercompafifa (denominadas en moneda
distinta del euro), el Grupo se sirve de derivados financieros,
como opciones compradas, combinaciones de opciones con
prima cero, y ocasionalmente, contratos de compraventa de
divisa a plazo (forwards).

Existenfiliales del Grupo alas que se les concede financiacion
interna denominada en moneda distinta del Euro. De acuerdo
con las politicas de gestion de riesgo de tipo cambio vigentes,
se contratan derivados, principalmente forwards y cross
currency swaps, para la cobertura de las variaciones del valor
razonable relacionadas con el tipo de cambio.

Como se describe en la Nota 2.2.m, el Grupo aplica la
contabilidad de coberturas al objeto de mitigar la volatilidad
que se produciria en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada como consecuencia de la existencia de
transacciones relevantes en moneda extranjera. Esta
contabilizacion se ha venido aplicando dado que el Grupo
ha cumplido con los requisitos detallados en la Nota 2.2.m
sobre normas de registro y valoracion para poder clasificar
los instrumentos financieros como cobertura contable.

El Grupo aplica las normas de contabilidad de coberturas
en funcion de lo establecido en las normas contables
de aplicacion. Como consecuencia, los instrumentos
financieros han sido designados formalmente como tales
y se ha verificado que la cobertura resulta altamente eficaz.
Los vencimientos de los instrumentos de cobertura se han
negociado para que coincidan con los vencimientos de
los elementos cubiertos. En el gjercicio 2019, aplicandose
la contabilidad de coberturas, no se han reconocido en
la cuenta de resultados importes significativos, ni como
resultado de las transacciones que no hayan ocurrido ni
como consecuencia de la ineficacia de dichas coberturas.

Aproximadamente el 70% de los flujos de efectivo asociados
con las operaciones de cobertura en dolares estadounidense
seesperatendranlugarenelperiodo de seismeses posteriores
al cierre del gjercicio y el vencimiento del 30% restante se
espera que ocurra entre seis meses y un afo. Asimismo es
previsible que elimpacto en la cuenta de pérdidas y ganancias
se produzca en los mencionados periodos. En lo relativo a la
cobertura de flujos de efectivo resultantes de las operaciones
intercompania por el suministro de mercancia para la venta a
clientes finales, los derivados tienen horizontes a corto plazo
acompasados a los flujos esperados.
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El valor razonable de los instrumentos de cobertura se ha
calculado tal y como se describe en la Nota 2.2.m.

En el marco de su politica de gestion de riesgos financieros,
el Grupo utiliza la metodologia de Cash-Flow-at-Risk
(CFaR) con el objetivo de estimar el posible impacto que
los movimientos en los tipos de cambio pudieran tener
sobre el resultado consolidado antes de impuestos y, en su
caso, determinar las estrategias de mitigacion pertinentes.
El CFaR es una metodologia ampliamente utilizada en la
gestion de riesgos. Es una evolucion del método del Valor al
Riesgo (VaR o Value-at-Risk) enfocado en la posible pérdida
relacionada con flujos de caja futuros. Dada una cartera,
expuestaaunoovarios riesgos, el CFaR representa la pérdida
maxima esperada para un horizonte temporal definido con
un intervalo de confianza determinado. El CFaR mide el
riesgo en términos agregados, considerando el potencial
beneficio de diversificacion resultante de las correlaciones
entre los componentes de la cartera de exposiciones.

La cartera subyacente utilizada en el calculo del CFaR
esta compuesta por los flujos futuros denominados en
moneda distinta del Euro hasta el plazo de un afio. Se
estima que esta cartera representa sustancialmente toda
la exposicion del Grupo al riesgo de tipo de cambio, asi
como que los posibles movimientos adversos de los tipos
de cambios sobre ella afectaran al resultado consolidado
del préximo afo. Los principales parametros y asunciones
empleados en el célculo del CFaR se refieren al horizonte
de los flujos estimados, la técnica de simulacion de
escenarios y el intervalo de confianza seleccionado. Los
flujos de caja considerados tienen una duracion de hasta
un afio, tomando como horizonte temporal la fecha de
vencimiento de cada flujo de caja. La simulacion de las
distribuciones se efectua utilizando el método de Monte
Carlo mediante la generacion de escenarios aleatorios en
base a los movimientos de mercado correspondientes
a los tres ultimos afios. Se selecciona un intervalo de
confianza del 95%.

Con relacion a las limitaciones del céalculo, debe
considerarse que la pérdida maxima real podria ser
mayor a la estimada, dado que al optar por un nivel
confianza del 95% existe un 5% de escenarios en los
que la pérdida esperada es mayor. Ademas, los futuros
movimientos de mercado no tienen por qué coincidir con
el comportamiento de los tres Ultimos afios. Asimismo,
podria ocurrir que los flujos estimados, es decir, la
cartera utilizada para el calculo, difieran de los realmente
acaecidos. Ademas, el Grupo utiliza el método del Valor
al Riesgo (VaR o Value-at-Risk) para la gestion del riesgo
de tipo de cambio de traslacion de las partidas contables
mas relevantes.

Se estima que el impacto negativo resultante de los flujos de
caja esperados a doce meses vista, atribuible al movimiento
adverso del tipo de cambio derivado del célculo del CFaR
podria ser de 274 millones de Euros a 31 de enero de 2020
(256 millones de euros a 31 de enero de 2019).

Riesgo de crédito.

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo
de crédito, al tener politicas para asegurar las ventas a
franquicias, y constituir la venta al por menor la inmensa
mayoria de la cifra de negocios, realizandose el cobro,
fundamentalmente, en efectivo o por medio de tarjetas
de crédito.

La Politica de Gestion de Riesgos Financieros asegura
la medicion, evaluacion, y actuaciones de mitigacion del
riesgo de crédito de los productos de inversién y el de
contraparte de las entidades financieras estableciendo
criterios de analisis muy detallados.

La calificacion de los vehiculos de inversion se realiza
mediante la consideracion de las evaluaciones de crédito
emitidas por las principales agencias de calificacion la
solvencia, liquidez, calidad de activos y la prudencia en
la gestion de las entidades financieras. Ademas, el Grupo
utiliza metodologias de valor al riesgo para evaluar el riesgo
de crédito de su cartera de inversiones.

Un analisis riguroso de la contraparte no neutraliza por
completo el riesgo de crédito y, por tanto, dichos limites
buscan garantizar una amplia diversificacion de la cartera
bancaria. Este principio de la diversificacion también se
aplica a la jurisdiccion en la que se mantienen los activos
y la gama de productos financieros utilizados con fines
de inversion. En el caso especifico de los fondos del
mercado monetario a corto plazo, los principios de
analisis de crédito y diversificacion son satisfechos por el
cumplimiento necesario del vehiculo de inversion con las
normas internas y regulatorias.

El riesgo de crédito resultante de la contratacion de
derivados financieros se mitiga por el requisito que
dichos instrumentos estan sujetos a un contrato marco
de compensacién (ISDA). Ocasionalmente se solicita una
garantia adicional en forma de colateral pignorado, segun
Sea necesario.

El Grupo estima que a la fecha de cierre no se ha producido
un incremento significativo del riesgo crediticio de los
activos financieros que presentaban un riesgo crediticio
bajo al inicio, motivo por el cual, se ha estimado la pérdida
esperada a 12 meses, la cual no es significativa.

Enrelacion con las cuentas a cobrar de origen comercial el
Grupo estima que a la fecha de cierre no se ha producido
un aumento significativo del riesgo crediticio desde su
reconocimiento, motivo por el cual se ha estimado la
pérdida esperada a 12 meses, la cual no es significativa
y no se ha considerado necesario efectuar correcciones
valorativas con las cuentas a cobrar no vencidas.

Enelapartado “Instrumentos Financieros: otrainformacion”
se indican los principales activos financieros del Grupo.
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Riesgo de liquidez.

El Grupo no se encuentra expuesto significativamente al
riesgo de liquidez, debido al mantenimiento de suficiente
efectivo y equivalentes para afrontar las salidas necesarias
en sus operaciones habituales. En el caso de la necesidad
puntual de financiacién tanto en euros como en otras
divisas, el Grupo accede a préstamos, polizas de crédito o
cualquier otro instrumento financiero (Nota 20).

El detalle de los pasivos financieros se encuentra
desglosado en la Nota 20, asi como los vencimientos
previstos de dichos pasivos financieros.

Riesgo de tipo de interés.

La exposicion del Grupo al riesgo de tipo de interés se
manifiesta principalmente en las siguientes partidas, no
siendo en ningun caso significativo:

- Efectivo y Equivalentes: dada la politica de inversién del
Grupo (Nota 20), un cambio en los tipos de interés a
la fecha de cierre no afectaria significativamente a los
resultados consolidados.

- Deuda financiera: debido al importe de la financiacion
externa (Nota 20), un cambio en los tipos de interés a
la fecha de cierre no afectaria significativamente a los
resultados consolidados.

- Tasas de descuento: utilizadas para el calculo del deterioro
de valor de los activos fijos no corrientes (tangibles e
intangibles) y fondo de comercio. (Nota 2.2.1).

- Derivados: debido a la tipologia de instrumentos de
cobertura contratados, el riesgo de tipo de interés no
es relevante.

El Grupo no tiene activos ni pasivos financieros,
significativos, designados a valor razonable con cambios
en resultados. Un potencial cambio en el valor razonable
no tendria impacto significativo.

Riesgo pais.

La presencia internacional de los negocios del Grupo le
expone al riesgo pais de multiples geografias, tanto en sus
actividades de suministro, como de venta y distribucion. El
Grupo adecua sus procesos administrativos y de negocio
con el propésito de minimizar el riesgo pais 'y aprovecharse
del beneficio que aporta la diversificacion geografica.

Una de las manifestaciones mas relevantes del riesgo pais
es el riesgo de tipo de cambio y la posibilidad de verse
expuesto a limitaciones o controles en la libre circulacion
de los flujos de efectivo debido a la falta de convertibilidad
de las monedas, en términos de cuenta corriente o capital, 0
de restricciones sobrevenidas al movimiento de capitales. El
Grupo lleva a cabo una gestion corporativa de la Tesoreria,
basada en una politica muy activa de repatriacion con

el objetivo de reducir al maximo los riesgos descritos
anteriormente.

A 31 de enero de 2020 no existe ningun riesgo significativo
para la repatriacion de fondos, ni remanentes significativos
de caja no disponibles para uso por parte del Grupo y
sus filiales. Del mismo modo, no existen restricciones
significativas a la capacidad por parte del Grupo de acceder
a activos y liquidar pasivos de sus filiales.

A 31 de enero de 2020 el Grupo no operaba en mercados
en el que existiera mas de un tipo de cambio.

Riesgos Relativos al Brexit.

A pesar de que el resultado de las elecciones del 12 de
diciembre de 2019 ha proporcionado certeza sobre
el abandono del Reino Unido de la Unién Europea el 31
de enero de 2020, permanece la incertidumbre sobre la
futura relacion de las dos partes resultado del proceso de
negociacion que deberia finalizar el 31 de diciembre de
2020. Durante este periodo transitorio, que eventualmente
podria extenderse mas alla del plazo previsto, no se prevén
cambios significativos en el entorno normativo y comercial
entre el Reino Unido y la UE que puedan afectar la operativa
actual del Grupo. No obstante, no es de descartar que el
devenir de las negociaciones produzca episodios de
volatilidad durante el ejercicio 2020.

El grupo cuenta con un plan de accion que esta preparado
para ser ejecutado ante la eventualidad de un Brexit sin
acuerdo. Este plan fue desarrollado durante el ejercicio
2018y es el resultado de un proceso integral de andlisis,
evaluacionydisefiodelasmedidas de mitigacion necesarias
para minimizar el potencial impacto sobre el negocio del
Grupo en general y en el mercado britéanico en particular.
Por otro lado, se han ido actualizando, dentro lo posible,
los procesos de negocio en prevision de las previstas
disrupciones en el suministro de servicios y mercancias,
asi como del mercado laboral del pais, necesarios para el
mantenimiento de la propuesta comercial multicanal del
Grupo en el mercado britanico. El grado de divergencia entre
las normativas de la Union Europea y el Reino Unido tras la
finalizacién de las negociaciones determinara el nivel de
adaptacion para el negocio del Grupo en ese mercado. Tal
y como se describid en las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio anterior, el plan de contingencia se basa en
el escenario extremo de un Brexit sin acuerdo, asi que, en
principio deberia de ser capaz de mitigar los potenciales
impactos de los diferentes escenarios resultantes del
futuro estatus entre la UE y el Reino Unido. Como ya se
puso de manifiesto el afio pasado, el riesgo residual tras
la implementacion del plan de accién, aun en el caso mas
extremo de un Brexit sin acuerdo, no seria significativo
para el Grupo.

Gestion del capital.

Los objetivos del Grupo en la gestion del capital son
salvaguardar la capacidad de continuar como una empresa
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en funcionamiento, de modo que pueda seguir dando
rendimientos a los accionistas y beneficiar a otros grupos
de interés y mantener una estructura 6ptima de capital
para reducir su coste.

El Grupo gestiona la estructura de capital y realiza ajustes
a la misma en funcion de los cambios en las condiciones
economicas. La actual politica de gestion de capital se basa
en la autofinanciacién mediante los recursos generados
por la actividad. La politica de retribucion a los Accionistas
se detalla en la Nota 29.

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

Instrumentos financieros.

A 371 de enero de 2020 y 2019, el Grupo tenia contratados
derivados de cobertura, basicamente forwards sobre sus
compras futuras en dolares americanos, forwards para
la cobertura de financiacién intergrupo y opciones. El
valor de los citados derivados se registra en las cuentas

“Otros activos financieros” y “Otros pasivos financieros”
atendiendo a su saldo.

El desglose de los epigrafes Otros activos financieros
y Otros pasivos financieros del balance de situacion
consolidado, es el siguiente:

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS 2019 2018

Valor razonable de instrumentos de cobertura 14 20

OTROS PASIVOS FINANCIEROS 2019 2018
Valor razonable de instrumentos de cobertura 15 24
Opciones de compraventa cruzada (Nota 6) 26 23

El desglose delvalor razonable (valorados segun lo indicado
enla Nota 2.2.m) de los instrumentos de cobertura para los
gjercicios 2019 y 2018, es el siguiente:

2019

) VALOR RAZONABLE TRASPASO  TRASPASO A RESULTADOS RESULTADO RECONOCIDO  VALOR RAZONABLE
DESCRIPCION NIVEL 2019  ARESULTADOS DESDE PATRIMONIO  DIRECTAMENTE EN PATRIMONIO 2018
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE Y CLASIFICACION SEGUN JERARQUIA DE VALOR RAZONABLE
Derivados OTC
Forwards de tipo de cambio 2 14 (3) 1 20

OTROS PASIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE Y CLASIFICACION SEGUN JERARQUIA DE VALOR RAZONABLE

Derivados OTC

Forwards de tipo de cambio 2 5 (1 19
Opciones 2 6

Cross Currency Swap 2 4 5

2018

) VALOR RAZONABLE TRASPASO  TRASPASO A RESULTADOS RESULTADO RECONOCIDO  VALOR RAZONABLE
DESCRIPCION NIVEL 2018 A RESULTADOS DESDE PATRIMONIO ~ DIRECTAMENTE EN PATRIMONIO 2017
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE Y CLASIFICACION SEGUN JERARQUIA DE VALOR RAZONABLE
Derivados OTC
Forwards de tipo de cambio 2 20 (6) 3 12

OTROS PASIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE Y CLASIFICACION SEGUN JERARQUIA DE VALOR RAZONABLE

Derivados OTC
Forwards de tipo de cambio 2 19 (31 1 78
Cross Currency Swap 2 5 3
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No se han realizado transferencias entre los distintos
niveles de jerarquia. (Ver Nota 2.2.m).

Instrumentos financieros: otra informacion.

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

2019 2018
Efectivo y equivalentes (Nota 20) 4.780 4.866
Inversiones Financieras Temporales (Nota 20) 3.319 1929
Deudores comerciales (Nota 11) 226 229
Deudores por venta a franquicias (Nota 11) 272 229
Otros deudores corrientes (Nota 11) 103 144
Fianzas (Nota 18) 378 432
TOTAL 9.078 7.828

Asimismo, los principales pasivos financieros mantenidos
por el Grupo corresponden a débitos y cuentas a pagar en
concepto de operaciones comerciales.

En el gjercicio 2019 no se ha registrado ningun importe
significativo por el deterioro de activos financieros.

26. Beneficios a empleados

Obligaciones por planes de prestacién o aportaciones
definidas.

El Grupo no mantiene, como norma general, obligaciones
con sus empleados por planes de prestacion o aportaciones
definidas. Sin embargo, en determinados paises, con motivo
delalegislacién onormavigente o dela practica laboral local,
el Grupo asume determinados compromisos relacionados
con el pago de determinados importes en concepto
de accidentes, enfermedad o jubilacién, entre otros, en
ocasiones sufragados parcialmente por el trabajador y
cuyo riesgo se encuentra parcial o totalmente exteriorizado
mediante la suscripcion de las correspondientes pdlizas de
seguro.

Asimismo, en determinados paises, el trabajador participa
en un porcentaje de los beneficios generado por las
sociedades del Grupo. Los pasivos relacionados con
estos conceptos se muestran registrados en los epigrafes
“Provisiones” y “Otros pasivos a largo plazo’ del balance de
situacion consolidado. El impacto de estas obligaciones
en la cuenta de pérdidas y ganancias y en el balance de
situacion consolidado no es significativo.

Planes de incentivo a largo plazo.

Plan de Incentivo a Largo Plazo 2076-2020.

La Junta General de Accionistas acordd, en su sesion de
19 de julio de 2016, un Plan de Incentivo a Largo Plazo
2016-2020, dirigido a miembros del equipo directivo
y otros empleados de Inditex y su Grupo de sociedades
(en adelante, el “Plan 2016-2020"), en virtud del cual cada
beneficiario tendra derecho, de producirse el cumplimiento
de las condiciones establecidas en dicho Plan 2016-2020,
a recibir hasta un importe maximo del incentivo asignado.

El Plan 2016-2020 consiste en la combinacion de un
bonus plurianual en efectivo y de una promesa de entrega
gratuita de acciones que, transcurrido un periodo de tiempo
determinado y verificado el cumplimiento de los objetivos
concretos, se abonara a los beneficiarios del plan, en su
totalidad o en el porcentaje que resulte de aplicacion.

El Plan 2016-2020 tiene una duracion total de 4 afios y
esta estructurado en 2 ciclos temporales, siendo cada uno
independiente del otro. Ambos ciclos han finalizado. El
primer ciclo del Plan 2016-2020 se extendia desde el 1 de
febrero de 2016 hasta el 31 de enero de 2019. El segundo
ciclo se extendia desde el 1 de febrero de 2017 hasta el 31 de
enero de 2020, aunque la liquidacion de este segundo ciclo
tendra lugar durante el primer semestre del ejercicio 2020.

El Plan 2016-2020 esta vinculado a objetivos criticos de
negocio y de creacion de valor para el accionista.

El Plan 2016-2020 no expone al Grupo a riesgos
significativos.

El pasivo relacionado con el Plan 2016-2020 en efectivo se
muestra registrado en el epigrafe “Acreedores” del balance
de situacion consolidado, y su dotacion anual se registra
como gasto operativo enla cuenta de pérdidas y ganancias.
El impacto de estas obligaciones en la cuenta de pérdidas
y ganancias y en el balance de situacion consolidado no es
significativo.

El importe relacionado con el Plan 2016-2020 en acciones
se muestra registrado en el “Patrimonio neto” del balance
de situacion consolidado y su dotacion anual se registra
como gasto operativo en la cuenta de pérdidas y ganancias.
El impacto de estas obligaciones en la cuenta de pérdidas
y ganancias y en el balance de situacion consolidado no es
significativo.

Para la cobertura de este Plan 2016-2020, el Grupo ha
adquirido, como activo afecto al mismo, un volumen
de acciones propias suficiente para hacer frente a las
obligaciones futuras (véase Nota 23).

El incentivo a percibir (véase Nota 29) se ha calculado de
conformidad con lo previsto en el acuerdo séptimo de la
Junta General de Accionistas de fecha 19 de julio de 2016.
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Plan de Incentivo a Largo Plazo 2079-2023.

La Junta General de Accionistas acordd, en su sesion de
16 de julio de 2019, un Plan de Incentivo a Largo Plazo
2019-2023, dirigido a miembros del equipo directivo
y otros empleados de Inditex y su Grupo de sociedades
(en adelante, el “Plan 2019-2023"), en virtud del cual cada
beneficiario tendra derecho, de producirse el cumplimiento
de las condiciones establecidas en dicho plan, a recibir
hasta un importe maximo del incentivo asignado.

El Plan 2019-2023 consiste en la combinacion de un
bonus plurianual en efectivo y de una promesa de entrega
gratuita de acciones que, transcurrido un periodo de tiempo
determinado y verificado el cumplimiento de los objetivos
concretos, se abonara a los beneficiarios del plan, en su
totalidad o en el porcentaje que resulte de aplicacion.

El Plan 2019-2023 tiene una duracion total de 4 afios
y esta estructurado en 2 ciclos temporales, siendo cada
uno independiente del otro. El primer ciclo del Plan 2019-
2023 se extiende desde el 1 de febrero de 2019 hasta el 31
de enero de 2022. El segundo ciclo abarca desde el 1 de
febrero de 2020 hasta el 31 de enero de 2023.

El Plan 2019-2023 esta vinculado a objetivos criticos de
negocio y de creacion de valor para el accionista. Como
novedad mas significativa, el Plan 2019-2023 vincula
también la retribucion variable a largo plazo a objetivos
relativos a la sostenibilidad y el medioambiente, teniendo
este indice un peso maximo del 10% sobre el conjunto.

El Plan 2019-2023 no expone al Grupo a riesgos
significativos.

El pasivo relacionado con el Plan 2019-2023 en efectivo se
muestra registrado en el epigrafe “Provisiones” del balance
de situacion consolidado, y su dotacién anual se registra
como gasto operativo en la cuenta de pérdidas y ganancias.
El impacto de estas obligaciones en la cuenta de pérdidas
y ganancias y en el balance de situacion consolidado no
es significativo.

El importe relacionado con el Plan 2019-2023 en acciones
se muestra registrado en el “Patrimonio neto” del balance
de situacion consolidado y su dotacion anual se registra
como gasto operativo en la cuenta de pérdidas y ganancias.
El impacto de estas obligaciones en la cuenta de pérdidas
y ganancias y en el balance de situacion consolidado no
es significativo.

Para la cobertura de este Plan 2019-2023, el Grupo tiene,
como activo afecto al mismo, un volumen de acciones
propias suficiente para hacer frente a las obligaciones
futuras (véase Nota 23). Y ello, sin perjuicio de la posibilidad
de que la Sociedad proceda en un momento posterior, y en
virtud de la autorizacion concedida por la Junta General
de Accionistas de 16 de julio de 2019, a la adquisicion
derivativa de un mayor volumen de acciones propias para
la cobertura de dicho Plan 2019-2023.

El incentivo a percibir se calculara de conformidad con
lo previsto en el acuerdo noveno de la Junta General de
Accionistas de fecha 16 de julio de 2019.

Bono Anual.

En 2017, el Grupo aprobd un nuevo plan de participacion
de los empleados en el crecimiento de los beneficios de la
empresa para los ejercicios 2017 y 2018, de caracteristicas
similares al plan anterior, vigente para los ejercicios 2015y
2016.

Enelejercicio 2019, se haejecutado la parte correspondiente
al ejercicio 2018, siguiendo los criterios descritos en la Nota
26 de la Memoria correspondiente al ejercicio 2018.

El pasivo relacionado por este concepto se muestra
registrado en el epigrafe “Acreedores” del balance de
situacion consolidado, y su dotacion anual se incorpora en
el epigrafe “Gastos de explotacion’ de la cuenta de pérdidas
y ganancias. El impacto de estas obligaciones en la cuenta
de pérdidas y ganancias y en el balance de situacion
consolidado no es significativo.

Tras la finalizacién del plan para los ejercicios 2017 y 2018,
el Consejo de Administracion de la Sociedad aprobd, en
fecha 12 de marzo de 2019, un nuevo plan de participacion
de los empleados en el crecimiento de los beneficios
de la empresa, de aplicacion Unica y exclusiva para el
ejercicio 2019, y también de caracteristicas similares a los
anteriores. Dicho plan esta dirigido a todos los empleados
del Grupo, de cadenas y filiales de todo el mundo, con mas
de dos afos de antigiiedad de prestacion de servicios a 31
de enero de 2020.

El plan se vincula al cumplimiento de unos objetivos
concretos y establece un incentivo maximo a pagar por
el Grupo, que se corresponde con el promedio percibido
en cada pais durante los ultimos cuatro afios en virtud
del anterior plan de participacion de los empleados en el
incremento del beneficio del Grupo Inditex.

Para la determinacion del incentivo concreto a abonar a
los beneficiarios del plan, transcurrido el periodo de tiempo
establecido, se distinguen dos tipos de colectivos, tienda
y no tienda (oficinas, fabricas y logistica), y unas métricas
y escalas de logro definidas para cada uno de los citados
colectivos.

Durante el ejercicio social 2020, se liquidara el incentivo
correspondiente al ejercicio 2019.

El pasivo relacionado por este concepto se muestra
registrado en el epigrafe “Acreedores” del balance de
situacion consolidado, y su dotacion anual se incorpora en
el epigrafe “Gastos de explotacion’ de la cuenta de pérdidas
y ganancias. El impacto de estas obligaciones en la cuenta
de pérdidas y ganancias y en el balance de situacion
consolidado no es significativo.
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27. Sociedades de control conjunto

Inditex participa en el 50% del grupo formado por la sociedad matriz Tempe, S.A. y sus filiales cuyo detalle se muestra en el
cuadro siguiente. La actividad principal de dichas sociedades es, fundamentalmente, el disefio, suministro y distribucion de
calzado a los distintos formatos del Grupo Inditex, que es su cliente principal.

PARTICIPACION METODO DE FECHA DE
SOCIEDAD EFECTIVA DOMICILIO CONSOLIDACION CIERRE CADENA ACTIVIDAD
Tempe, S.A. 50,00% Alicante Espafia Puesta en equivalencia 31-ene. Multicadena Comercializacion de calzado
Tempe México, S.A. de C.V. 50,00% Mexico DF México  Puesta en equivalencia 31-dic. Multicadena Comercializacién de calzado
Tempe Logistica, S.A. 50,00% Alicante Espafa Puesta en equivalencia 31-ene. Multicadena Logistica
Tempe Brasil, Ltda. 50,00% Sao Paulo Brasil Puesta en equivalencia 31-dic. Multicadena Sin actividad
Tempe Disefio, S.L. 50,00% Alicante Espafia Puesta en equivalencia 31-ene. Multicadena Disefio
Tempe Trading 50,00% Friburgo Suiza Puesta en equivalencia 31-oct. Multicadena Sin actividad
Tempe Trading Asia Limited 50,00% Hong Kong SAR Puesta en equivalencia 31-gne. Multicadena Comercializacion de calzado
TMP Trading (Shanghai) Co. Ltd 50,00% Shanghai China Puesta en equivalencia 31-dic. Multicadena Comercializacion de calzado
Tempe Giyim, Ltd. 50,00% Estambul Turquia Puesta en equivalencia 31-dic. Multicadena Comercializacion de calzado

A continuacién, se muestra la informacién financiera
del Grupo Tempe, obtenida de sus estados financieros
consolidados, preparados bajo IFRS, asi como otra
informacion financiera relevante:

2019 2018
Inmovilizado material 249 192
Qtros 29 38
Activos no corrientes 218 231
Existencias 230 284
Deudores y otros 319 370
Efectivo y equivalentes 30 10
Activos corrientes 579 663
Pasivos no corrientes 21 (26)
Acreedores (305) (310)
Qtros B (29)
Pasivos corrientes (314) (339)
ACTIVOS NETOS 522 529
Ventas 1399 1317
Margen Bruto 369 354
Gastos de explotacion (201 (191
Amortizaciones y depreciaciones (23) (23)
Resultados de Explotacidn (EBIT) 145 140
Resultado Neto 17 13

Durante el ejercicio 2019 el Grupo ha percibido 60 millones
de euros de Tempe en concepto de dividendos (20 millones
de euros en el gjercicio 2018) (Nota 17).

28. Propuesta de aplicacion
de resultados de la
sociedad dominante

La propuesta de aplicacion del resultado neto del ejercicio
2019 de la sociedad dominante, formulada por los
administradores, asciende a 10.418 millones de euros, que
es el importe maximo a distribuir.

El Consejo de Administracion de Inditex, previo informe
favorable de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento,
teniendo en cuenta la situacion actual de incertidumbre
provocada por la pandemia del Coronavirus, ha
considerado que no se dan, en el momento presente, las
condiciones necesarias para tomar la decision adecuada
sobre el reparto del dividendo en el marco de la propuesta
de aplicacion del resultado del ejercicio social 2019 y ha
decidido remitir, a un posterior Consejo de Administracion
previo a la Junta General de Accionistas que tendra lugar
el proximo mes de julio, la propuesta definitiva a la Junta
General sobre dicho reparto.

En consecuencia, el beneficio del ejercicio 2019 se aplicara
a reservas voluntarias por importe de 10.228 millones
de euros y reserva de capitalizacién por importe de 190
millones de euros.
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29 Remuneracién dominante, en el apartado correspondiente de
’ . . transacciones con partes vinculadas.

de consejerosy transcciones

con partes vinculadas Otra informacién referente al Consejo de Administracion.

A fecha 31 de enero de 2020, de acuerdo con el Libro
Registro de Accionistas de la Sociedad dominante, y segun
resulta asimismo de los registros publicos de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV), los miembros
del Consejo de Administracion poseian las siguientes
participaciones directas e indirectas en el capital social
de Inditex:

Remuneracién de Consejeros.

Las remuneraciones devengadas por los Consejeros
durante el ejercicio social 2019 se indican, conjuntamente,
con las devengadas por la Alta Direccion de la Sociedad

% DERECHOS DEVOTO % TOTAL DE % DERECHOS DE VOTO QUE PUEDEN

NOMBRE 0 DENOMINACION SOCIAL % DERECHOS DE VOTO ATRAVES DE INSTRUMENTOS ~ DERECHOS SER TRANSMITIDOS A TRAVES DE

DEL CONSEJERO ATRIBUIDOS A LAS ACCIONES FINANCIEROS DE VOTO INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DIRECTO INDIRECTO DIRECTO INDIRECTO DIRECTO INDIRECTO

D. Pablo Isla Alvarez de Tejera’ 0,063% - 0,008% - 0,071%

D. Amancio Ortega Gaona® - 59,294% - - 59,294%

D. Carlos Crespo Gonzdlez? 0,001% 0,004% 0,005%

D. José Arnau Sierra 0,001% - - - 0,001%

Pontegadea Inversiones, S.L.*4 50,01% - - - 50,01%

Bns. Denise Patricia Kingsmill - - - - -

Dfia. Anne Lange - - - - _

Dfia. Pilar Lopez Alvarez 0,0001% - - - 0,0001%

D. José Luis Durdn Schulz 0,0001% - - - 0,0001%

D. Rodrigo Echenique Gordillo - - - - -

D. Emilio Saracho Rodriguez de Torres - - - - -

1. Con arreglo al Plan de incentivo a Largo Plazo 2016-2020, el Presidente Ejecutivo puede llegar a percibir hasta un maximo de 95.651 acciones, i.e 0,003%. Asimismo,
con arreglo al primer ciclo del Plan de Incentivo a Largo Plazo 2019-2023, el Presidente Ejecutivo puede llegar a percibir hasta un maximo de 161.367 acciones,
i.e. 0,005%

2. Através de Pontegadea Inversiones, S.L y de Partler 2006, S.L.

3. Con arreglo al Plan de incentivo a Largo Plazo 2016-2020, el Consejero Delegado puede llegar a percibir hasta un maximo de 20.666 acciones, i.e 0,001%. Asimismo,
con arreglo al primer ciclo del Plan de Incentivo a Largo Plazo 2019-2023, el Consejero Delegado puede llegar a percibir hasta un maximo de 106.752 acciones,
i.e. 0,003%.

4. Representada a través de Dfia. Flora Pérez Marcote
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De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la
Ley de Sociedades de Capital, modificado porla Ley 31/2014,
de 3 de diciembre, ningun Consejero ha comunicado
ninguna situacion que, directa y/o indirectamente, a través
de personas vinculadas a ellos, pudiera situarles en un
potencial conflicto de interés con la Sociedad dominante.

Sin perjuicio de lo anterior, D. Rodrigo Echenique Gordillo,
D. Emilio Saracho Rodriguez de Torres y Dfa. Pilar Lopez
Alvarez, ostentan cargos en los consejos de administracion
de Banco Santander, International Consolidated Airlines
Group y Microsoft Ibérica, respectivamente, y desempefian
sus funciones de consejeros de Inditex en calidad de
independientes, sin perjuicio de las relaciones comerciales
que Inditex mantiene con dichas compafias desde hace
afios. En todo caso, el Consejo de Administracion vela, a
través de la Comision de Auditoria y Cumplimiento, para
que las transacciones con los consejeros y/o accionistas
significativos, o con las respectivas personas vinculadas,
se realicen en condiciones de mercado y con respeto al
principio de igualdad de trato de los accionistas.

Cuando el Consejo de Administracion deliberd sobre el
nombramiento, reeleccién, toma de razén de renuncia,
puesta a disposicion de un cargo, retribucién o cualquier
otro acuerdo referido a un Consejero 0 a una persona o
sociedad vinculada a un Consejero, el afectado se ausento
de la reunion durante la deliberacién y la votacion del
correspondiente acuerdo.

Transacciones con partes vinculadas.

Son partes vinculadas las sociedades dependientes, de
control conjunto (Nota 27) y asociadas cuyo detalle se
relaciona en el Anexo | a la memoria de cuentas anuales
consolidadas, los accionistas significativos o de control, los
miembros del Consejo de Administracion de Inditex y de
la Alta Direccion del Grupo Inditex asf como sus familiares
proximos, de conformidad con la definicién de la norma
segunda, apartado 3, de la Orden EHA/3050/2004, de 15 de
septiembre, sobreinformacion delas operacionesvinculadas
que deben suministrar las sociedades emisoras de valores
admitidos a negociacion en mercados secundarios oficiales.

Las transacciones con partes vinculadas se han realizado
en condiciones de independencia mutua.

Sociedades del Grupo Inditex.

Lasoperaciones entre Inditex y sus sociedades dependientes
forman parte del trafico habitual en cuanto a su objeto y
condiciones y han sido totalmente eliminadas en el proceso
de consolidacion, por lo cual no se desglosan en esta nota.

En los siguientes cuadros se detallan las transacciones y los
saldos pendientes entre Inditex y sus sociedades de control
conjunto en el balance consolidado:

Transacciones:

ENTIDAD 2019 2018
Sociedades Control Conjunto (1.082) (1009
Saldos:

31/01/2020 31/01/2019
Inversiones financieras temporales - 1
Deudores 14 n
Inversiones financieras permanentes 246 258
Acreedores 284 308
Deuda financiera corriente 1 1

A continuacion se desglosan las operaciones referentes a
los accionistas significativos y miembros del Consejo de
Administracion y de la Alta Direccion.

Accionistas significativos.

Durante el ejercicio social 2019, las operaciones realizadas
por parte del Grupo Inditex con Pontegadea Inversiones,
S.L., Partler 2006, S.L. o personas y sociedades vinculadas
a éstos o con Rosp Corunna Participaciones Empresariales,
S.L.U. o personas o sociedades vinculadas a ésta, han sido
las siguientes:

DENOMINACION SOCIAL DEL NATURALEZADE ~ TIPODE

ACCIONISTA SIGNIFICATIVO LA RELACION OPERACION IMPORTE
Pontegadea Inversiones, S.L., Partler

2006, S.L. o entidades o personas Arrendamiento

vinculadas Contractual de activos (42
Pontegadea Inversiones, S.L., Partler

2006, S.L. o entidades o personas

vinculadas Contractual Otros ingresos 7
Rosp Corunna Participaciones

Empresariales, S.L. U. o entidades o Arrendamiento

personas vinculadas Contractual de activos M

Durante el gjercicio social 2018, las operaciones realizadas
por parte del Grupo Inditex con Pontegadea Inversiones,
S.L., Partler 2006, S.L. o personas y sociedades vinculadas
aéstos o con Rosp Corunna Participaciones Empresariales,
S.L.U. o personas o sociedades vinculadas a ésta, han sido
las siguientes:

DENOMINACION SOCIAL DEL NATURALEZADE TIPODE

ACCIONISTA SIGNIFICATIVO LARELACION  OPERACION IMPORTE
Pontegadea Inversiones, S.L.,

Partler 2006, S.L. o entidades o Arrendamiento de

personas vinculadas Contractual activos (44)
Pontegadea Inversiones, S.L.,

Partler 2006, S.L. o entidades o Venta de activo

personas vinculadas Contractual (terreno) 1
Pontegadea Inversiones, S.L.,

Partler 2006, S.L. 0 entidades o Prestacion de

personas vinculadas Contractual servicios (obra) 2
Rosp Corunna Participaciones

Empresariales, S.L. U. o entidades o Arrendamiento de

personas vinculadas Contractual activos M
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Varias sociedades del Grupo tienen arrendados locales
comerciales cuya propiedad corresponde a sociedades
vinculadas al accionista de control o a accionistas
significativos.

Miembros del Consejo de Administracion y de la
Alta Direccion.

Losimportesindicados enlos siguientes cuadrosy parrafos
referidos a las remuneraciones e indemnizaciones estan
expresados en miles de euros en ambos afios.

Las remuneraciones e indemnizaciones devengadas por
los Consejeros y la Alta Direccion de Inditex durante el
ejercicio social 2019 son las siguientes:

RETRIBUCIGN POR RETRIBUCION

RETRIBUCION PERTENENCIA RETRIBUCION VARIABLE

NOMBRE RETRIBUCION VICEPRESIDENCIA A COMISIONES ~ PRESIDENCIA RETRIBUCION PLURIANUAL
0 DENOMINACION SOCIAL CONSEJO DE CONSEJODE  DELCONSEJODE  COMISIONES RETRIBUCION FIJA VARIABLE ANUAL (ACCIONESY  TOTAL
DEL CONSEJERO TIPOLOGIA  ADMINISTRACION  ADMINISTRACION ~ ADMINISTRACION  DEL CONSEJO 0 SALARIO 2019 METALICO) 2019 2019
D. Pablo Isla Alvarez de Tejera EJECUTIVO 100 3260 1447 1412 6209
D. José Amau Sierra DOMINICAL 100 80 160 330
D. Carlos Crespo Gonzélez" EJECUTIVO 54 800 365 71290
D. Amancio Ortega Gaona DOMINICAL 100 100
PONTEGADEA INVERSIONES S.L.@ DOMINICAL 100 100
Bns. Denise Patricia Kingsmill INDEPENDIENTE 100 150 250
Dfia. Anne Lange® INDEPENDIENTE 15 14 29
Dfia. Pilar Lopez Alvarez INDEPENDIENTE 100 150 250
D. José Luis Duran Schulz INDEPENDIENTE 100 160 50 300
D. Rodrigo Echenique Gordillo INDEPENDIENTE 100 150 50 300
D. Emilio Saracho Rodriguez de Torres  INDEPENDIENTE 100 150 50 300

NOTAS:
(1) Desde el 16 de julio de 2019.

(2) Representada por Dfia. Flora Pérez Marcote.
(3) Desde el 10 de diciembre de 2019

El desglose individualizado de la retribucion de los Consejeros durante el ejercicio social 2018 es el siguiente:

RETRIBUCIGN POR RETRIBUCION
RETRIBUCION PERTENENCIA RETRIBUCION VARIABLE
NOMBRE RETRIBUCION VICEPRESIDENCIA A COMISIONES ~ PRESIDENCIA RETRIBUCION PLURIANUAL
0 DENOMINACION SOCIAL CONSEJO DE CONSEJODE  DELCONSEJODE  COMISIONES RETRIBUCION FIJA VARIABLE ANUAL (ACCIONESY  TOTAL
DEL CONSEJERD TIPOLOGIA  ADMINISTRACION ~ ADMINISTRACION ~ ADMINISTRACION DEL CONSEJO 0 SALARIO 2018  METALIC0) 2018 2018
D. Pablo Isla Alvarez de Tejera EJECUTIVO 100 3260 3087 3062 9489
D. José Amau Sierra DOMINICAL 100 80 160 330
D. Amancio Ortega Gaona DOMINICAL 100 100
PONTEGADEA INVERSIONES S.L. DOMINICAL 100 100
Bns. Denise Patricia Kingsmill INDEPENDIENTE 100 150 250
Diia. Pilar L6pez Alvarez? INDEPENDIENTE 54 80 134
D. José Luis Duran Schulz INDEPENDIENTE 100 150 50 300
D. Carlos Espinosa de los Monteros
Bernaldo de Quirds® OTRO EXTERNO 46 70 116
D. Rodrigo Echenique Gordillo INDEPENDIENTE 100 150 50 300
D. Emilio Saracho Rodriguez de Torres  INDEPENDIENTE 100 150 50 300

NOTAS:

(1) representada por Dia. Flora Pérez Marcote.

(2) Desde el 17 de julio de 2018.
(3) Hasta el 17 de julio de 2018.
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El conjunto de las remuneraciones e indemnizaciones
devengadas durante el ejercicio social 2019 por la Alta
Direccion del Grupo Inditex es el siguiente:

2019

ALTA DIRECCION
Remuneraciones 30.834
Indemnizaciones
TOTAL 30.834

Las referidas retribuciones correspondientes al ejercicio
2019, incluyen la retribucion fija, la retribucién variable
a corto plazo y la retribucién variable a largo plazo
devengada por la Alta Direccion (la definida en el apartado
C.1.14. "Identifique a los miembros de la alta direccién
que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique
la remuneracion total devengada a su favor durante el
ejercicio” del Informe Anual de Gobierno Corporativo
correspondiente al ejercicio 2019). Las retribuciones
de los Consejeros correspondientes al ejercicio 2019,
incluyen los componentes fijos de los Consejeros en su
condicion de tales, asi como el salario fijo, la retribucion
variable a corto plazo y la retribucion variable a largo
plazo de los Consejeros Ejecutivos.

En lo que se refiere a la retribucion variable anual, el
Consejo de Administracion de Inditex, previo informe
favorable de la Comisién de Retribuciones, teniendo en
cuentalaexcepcional situacion provocada porlapandemia
mundial del Coronavirus, ha decidido que las retribuciones
variables anuales del Presidente Ejecutivo, del Consejero
Delegado y de la Alta Direccion correspondientes al
gjercicio 2019, se reduzcan en un 50%.

Respecto a la retribucion variable a largo plazo, la misma
incluye el importe devengado correspondiente al segundo
ciclo (2017-2020) del Plan de Incentivo a Largo Plazo
2016-2020. El importe devengado durante el ejercicio
2079 por este incentivo es de 1.483 miles de euros para
los Consejeros Ejecutivos (1.412 miles de euros del
Presidente Ejecutivo y 71 miles de euros del Consejero
Delegado) y de 7.262 miles de euros para la Alta Direccion,
instrumentado de la siguiente manera:

- Consejeros Ejecutivos: (i) un incentivo en metalico, por
importe de 769 miles de euros brutos el Presidente
Ejecutivo y 46 miles de euros brutos el Consejero
Delegado; vy (i) un incentivo en acciones, equivalente a
un total de 31.888 acciones para el Presidente Ejecutivo,
que se corresponde con una cuantia de 643 miles de
euros brutos, y de 1.259 acciones para el Consejero
Delegado, que se corresponde con una cuantia de 25
miles de euros brutos.

- Alta Direccién: (i) un incentivo en metalico, por importe
total de 4.702 miles de euros brutos; y (i) un incentivo en
acciones, equivalente a un total de de 126.919 acciones,

que se corresponde con una cuantia de 2.560 miles de
euros brutos.

Aestos efectos, se hace constar que, con el fin de cuantificar
la parte del incentivo que sera entregada en acciones,
se ha tomado como referencia el valor de cotizacién de
las acciones de Inditex a cierre de mercado del dia de
celebracion de la reunion de la Comision de Retribuciones
en la que se evalud el grado de cumplimiento del segundo
ciclo del Plan 2016-2020 (esto es, el 16 de marzo 2020).

La liquidacion del incentivo en metalico y en acciones
tendra lugar durante el mes siguiente a la publicacion de
las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2019.

El conjunto de las remuneraciones e indemnizaciones
devengadas durante el ejercicio social 2018 por la Alta
Direccién del Grupo Inditex es el siguiente:

2018

ALTA DIRECCION
Remuneraciones 42768
Indemnizaciones 2.168
TOTAL 44.936

Las referidas retribuciones correspondientes al ejercicio
2018, incluyen la retribucion fija, la retribucién variable
a corto plazo, la retribucion variable plurianual y la
indemnizacion correspondiente, devengada por la Alta
Direccién (la definida en el apartado C.1.14. “Identifique
a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez
consejeros ejecutivos, e indique la remuneracion total
devengada a su favor durante el ejercicio” del Informe Anual
de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio 2018).
Las retribuciones de los Consejeros correspondientes
al ejercicio 2018, incluyen los componentes fijos de los
Consejeros en su condicion de tales, asi como el salario
fijo, la retribucion variable a corto plazo y la retribucion
variable a largo plazo del Presidente Ejecutivo.

Respecto a la retribucion variable a largo plazo, el importe
devengado durante el ejercicio 2018 correspondiente al
primer ciclo (2016-2019) del Plan de Incentivo a Largo
Plazo 2016-2020, y abonado durante el primer semestre
del ejercicio 2019, ascendié a 3.052 miles de euros para el
Presidente Ejecutivo y de 15.302 miles de euros para la Alta
Direccion, instrumentado en (i) un incentivo en metalico,
por importe total de 1.348 miles de euros brutos para el
Presidente Ejecutivo y 8.384 miles de euros brutos para la
Alta Direccion, vy (i) un incentivo en acciones, equivalente a
un total de 69.985 acciones, que se corresponde con una
cuantia de 1.704 miles de euros brutos, para el Presidente
Ejecutivo, y untotal de 284.100 acciones, que se corresponde
con una cuantia de 6.918 miles de euros brutos, para la
Alta Direccion.
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El incentivo en acciones devengado por el Presidente
Ejecutivo y la Alta Direccion en relacion con el primer ciclo
(2016-2019) del Plan de Incentivo a largo Plazo 2016-2020,
y reflejado en la Nota 26 correspondiente a la Memoria
del ejericio 2018, se ha ajustado con arreglo al valor de
cotizacion de fecha de entrega de las referidas acciones.

Durantelos ejercicios 2019y 2018, no se harealizadoninguna
aportacion al Plan de prevision de aportacion definida.

30. Auditores externos

Durante los ejercicios 2019y 2018, los honorarios relativos
a los servicios de auditoria de cuentas y a otros servicios
prestados por el auditor del Grupo, o cualquier empresa
vinculada al mismo por control, propiedad comun o
gestion, han sido los siguientes:

2019 2018
Servicios de auditorfa 15 6,5
Qtros servicios de verificacion 06 05
TOTAL SERVICIOS DE AUDITORIA Y RELACIONADOS 8,1 7,0
Qtros servicios 01 01
TOTAL SERVICIOS PROFESIONALES 82 11

Segun informacion recibida de los propios auditores, los
honorarios percibidos de Grupo Inditex por el auditor
principal y el resto de firmas pertenecientes a la red
internacional (y sus firmas asociadas) no superan el
0,0200% de sus ingresos totales.

31. Medioambiente

Inditex ha desarrollado un modelo de negocio flexible e
integrado, con una fuerte orientacion hacia el cliente y un claro
enfoque sostenible. Al respecto, la estrategia medioambiental
de Inditex se refleja en su Politica de Sostenibilidad
Medioambiental. En ella se recogen los compromisos
medioambientales, de aplicacion transversal en todas sus
areas de negocioy a lolargo de toda su cadena de suministro.

Al cierre del ejercicio, Inditex no tiene responsabilidades,
gastos, activos ni provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados
del Grupo.

El Apartado 5 del Estado de Informacion no Financiera del
Grupo incluye informacion sobre el compromiso con el Medio
Ambiente de Inditex a través de su Politica de Sostenibilidad
Medioambiental.

32. Hechos posteriores

La aparicion del Coronavirus COVID-19 en China en enero
de 2020 y su reciente expansion global a un gran nimero de
paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado
como una pandemia por la Organizacion Mundial de la Salud
desde el pasado 11 de marzo.

Teniendo en cuenta las posibles consecuencias de la situacion
descrita sobre la informacion financiera del Grupo Inditex a 31
de enero de 2020, los Administradores y la Direccién, han
realizado una evaluacion conforme a la mejor informacion
disponible a la fecha, y, de acuerdo con lo establecido en la
NIC 2 “Inventarios” y la NIC 10 "Hechos ocurridos después del
periodo sobre el que se informa”.

Con arreglo a dicha evaluacion, el Grupo ha registrado una
provision por importe de 287 millones de euros, en la linea
de margen bruto de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, para ajustar al valor neto de realizacion estimado
del inventario de la campafia primavera/verano a 31 de enero
de 2020 impactado por la pandemia COVID-19.
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Anexo | — Composicion del Grupo Inditex

PARTICIPACION METODO DE ~ FECHA
SOCIEDAD EFECTIVA DOMICILIO CONSOLIDACION DE CIERRE CADENA ACTIVIDAD
Industria de Disefio Textil, S.A. Matriz A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. - Matriz
Comditel, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-gne. Zara Compras
Zara Asia, Ltd. 100% Hong Kong SAR |. Global 31-ene. Zara Venta al puablico
Choolet, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Fabricacion Textil
Confecciones Fios, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Fabricacidn Textil
Confecciones Goa, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Zara Fabricacion Textil
Denllo, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. lara Fabricacion Textil
Hampton, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Fabricacion Textil
Nikole, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Zara Compras
Samlor, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Fabricacion Textil
Stear, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Fabricacion Textil
Trisko, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. lara Fabricacion Textil
Zintura, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Fabricacion Textil
Glencare, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. lara Fabricacion Textil
Indipunt, S.L. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Multicadena  Logistica
Zara Espafia, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Venta al piblico
Zara Argentina, S.A. 100% Buenos Aires - Argentina |. Global 31-gne. lara Venta al pablico
Zara Belgique, S.A. 100% Bruselas - Bélgica |. Global 31-ene. Jara Venta al pablico
Zara Chile, SA. 100% Santiago de Chile - Chile |. Global 31-dic. Zara Venta al pablico
Zara USA, Inc. 100% Nueva York - Estados Unidos |. Global 31-ene. Jara Venta al pablico
Zara France, SAR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-gne. Jara Venta al piblico
Zara UK, Ltd. 100% Londres - Reino Unido |. Global 31-gne. lara Venta al pablico
Zara Mexico, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Zara Cartera
Zara Hellas, S.A. 100% Atenas - Grecia |. Global 31-gne. Zara Venta al pablico
Zara México, S.A. de C.V. 95% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Jara Venta al pablico
Zara Portugal- Confecgoes, S.A. 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-gne. lara Venta al pablico
G.Zara Uruguay, S.A. 100% Montevideo -Uruguay |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Financién B.V. Ireland 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-ene. Multicadena  Sin actividad
Zara Brasil, LTDA. 100% Sao Paulo -Brasil |. Global 31-dic. Zara Venta al pablico
Zara Nederland, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Osterreich Clothing, GmbH 100% Viena - Austria |. Global 31-ene. lara Venta al pablico
Zara Danmark, AS. 100% Copenhague - Dinamarca |. Global 31-gne. Zara Venta al pablico
Zara Sverige, AB. 100% Estocolmo - Suecia |. Global 31-gne. lara Venta al pablico
Zara Norge, AS. 100% Oslo - Noruega |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Canada, Inc. 100% Montreal - Canada |. Global 31-gne. lara Venta al piblico
Zara Suisse, SAR.L. 100% Friburgo - Suiza |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Luxembourg, S.A. 100% Luxemburgo - Luxemburgo |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Za Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. 100% Estambul - Turquia |. Global 31-gne. Zara Venta al pablico
Zara Italia, SR.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Japan Corp. 100% Tokyo - Japdn |. Global 31-gne. lara Venta al pablico
Zara Ceskd Republika, S.R.0. 100% Praga - Reptiblica Checa |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Puerto Rico, Inc. 100% San Juan - Puerto Rico |. Global 31-gne. Zara Venta al piblico
Za Clothing Ireland, Ltd. 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-ene. lara Venta al pablico
Zara Magyarorszag, KFT. 100% Budapest - Hungria |. Global 31-ene. Jara Venta al pablico
Zara Holding, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-gne. Multicadena ~ Cartera
Zara Monaco, SAM 100% Montecarlo-Monaco |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Commercial (Shanghai), Co Ltd. 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. lara Venta al pablico
Zara Commercial (Beijing), Co Ltd. 100% Beijing- China |. Global 31-dic. Zara Venta al pablico
Zara Macau, Ltd. 100% Macao SAR |. Global 31-dic. Zara Venta al piblico
Zara Polska, Sp. Zo.0. 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-ene. lara Venta al pablico
JSC "Zara CIS" 100% Moscu- Rusia |. Global 31-dic. Zara Venta al piblico
Zara Deutschland, GmbH 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. Zara Cartera

102-4,102-6,102-45
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PARTICIPACION METODO DE ~ FECHA
SOCIEDAD EFECTIVA DOMICILIO CONSOLIDACION DE CIERRE CADENA ACTIVIDAD
Zara Bucuresti, St 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. lara Venta al piblico
Zara Ukraine LLC 100% Kiev-Ucrania |. Global 31-dic. lara Venta al pablico
Zara Slovakia, S.R.0. 100% Bratislava-Eslovaquia |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
ITX Taiwan B.V. Zara Taiwan Branch 100% Taipei - Taiwan |. Global 31-gne. lara Venta al pablico
Zara Croatia, Ltd. 100% Zagreb-Croacia |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Retail Korea, Co Ltd. 80% Sedl - Corea del Sur |. Global 31-ene. lara Venta al piblico
Zara Bulgaria Ltd 100% Sofia-Bulgaria |. Global 31-dic. Zara Venta al pablico
Zara Immobiliare Italia SRL 100% Milan - Italia |. Global 31-ene. lara Inmobiliaria
Zara Disefio, S.L. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Disefio
Zara Management, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Zara Cartera
Zara Retail NZ Limited 100% Auckland -Nueva Zelanda |. Global 31-gne. lara Venta al pablico
KG ZARA Deutschland B.V. & Co. 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Zara Retail South Africa (Propietary), LTD. 90% Johannesburgo - Sudéfrica |. Global 31-ene. Jara Venta al pablico
Group Zara Australia Pty. Ltd. 100% Sidney - Australia |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Limited Liability Company "ZARA BLR" 100% Minsk-Bielorrusia |. Global 31-dic. Zara Venta al piblico
Zara S, TRGOVSKO PODJETJE D.0.0. 100% Ljubljana-Eslovenia |. Global 31-ene. lara Venta al pablico
[TX Financien, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Multicadena  Financiera
[TX Taiwan, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. lara Cartera
Zara Vittorio 11 ltalia S.R.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-gne. Jara Inmobiliaria
ZaraBH, D.0.0. 100% Sarajevo - Bosnia Herzegovina |. Global 31-dic. Jara Venta al pablico
Zara Serbia, D.0.0. Belgrade 100% Belgrado - Serbia |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Nikole Disefo, S.L. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Zara Disefio
Inditex Montenegro, D.0.0. Podgorica 100% Podgorica - Montenegro |. Global 31-dic. Multicadena  Venta al pablico
Inditex Vastgoed Korea, Ltd. 100% Setl- Corea del Sur |. Global 31-ene. Zara Inmobiliaria
Inditex Trent Retail India Private Ltd 51% Gurgaon-India |. Global 31-mar. lara Venta al pablico
Kiddy“s Class Espafia, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Zara Venta al piblico
Fibracolor, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-gne. Jara Sin actividad
Zara Finland, OY 100% Helsinki - Finlandia |. Global 31-gne. Jara Venta al pablico
Retail Group Kazakhstan, LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. Zara Venta al pablico
ITX Financien IIl, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Multicadena  Financiera
ITX Albania SHPK 100% Tirana - Albania |. Global 31-dic. Multicadena  Venta al pablico
Zara Fashion (Shanghai) CO., Ltd. 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Jara Venta al pablico
Oysho Espafia, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Oysho Portugal- Confecgoes, S.A 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. Oysho Venta al piblico
Oysho Mexico, S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho Italia, S.R.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-gne. Oysho Venta al piblico
Oysho Hellas, S.A. 100% Atenas - Grecia |. Global 31-gne. Oysho Venta al pablico
Oysho Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. 100% Estambul - Turquia |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Oysho Polska, Sp z0.0 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Oysho CIS, Ltd. 100% MoscU- Rusia |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho France, SAR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-gne. Oysho Venta al piblico
Oysho MAGYARORSZAG, KFT 100% Budapest - Hungria |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Oysho Ro, Srl 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho Ukraine, Lic 100% Kiev-Ucrania |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho Disefio, S.L. 100% Barcelona - Esparia |. Global 31-ene. Oysho Disefio
Oysho Bulgaria, Ltd 100% Sofia-Bulgaria |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho Commercial & Trading (Shangai) Co., Ltd. 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho Korea, Ltd 100% Sedl - Corea del Sur |. Global 31-ene. Oysho Venta al piblico
Oysho Croacia, Ltd 100% Zagreb-Croacia |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Oysho Serbia, D.0.0. Belgrade 100% Belgrado - Serbia |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Oysho Macau, Ltd 100% Macao SAR |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho Kazakhstan, LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. Oysho Venta al pablico
Oysho Hong Kong Ltd 100% Hong Kong SAR |. Global 31-gne. Oysho Venta al pablico
Oysho Belgique, S.A. 100% Bruselas - Bélgica |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Limited Liability Company "0YSHO BLR" 100% Minsk-Bielorrusia |. Global 31-dic. Oysho Venta al piblico
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Oysho Suisse SARL 100% Friburgo - Suiza |. Global 31-gne. Oysho Venta al piblico
Oysho Ceska Republica, SRO 100% Praga - Repdblica Checa |. Global 31-gne. Oysho Venta al pablico
Grupo Massimo Dutti, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti Hellas, S.A. 100% Atenas - Grecia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Giyim Ithalat Ih.Ve Tic. Ltd. 100% Estambul - Turquia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti France, SAR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti UK, Ltd. 100% Londres - Reino Unido |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti Suisse, SAR.L. 100% Friburgo - Suiza |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Sverige, AB 100% Estocolmo - Suecia |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Norge, AS. 100% Oslo - Noruega |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al publico
Massimo Dutti Italia, S.R.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Ireland., Ltd. 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti USA, INC. 100% Nueva York - Estados Unidos |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Danmark AS 100% Copenhague - Dinamarca |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al publico
LLC Massimo Dutti 100% MoscU- Rusia |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti Deutschland, GmbH 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. Massimo Dutti Cartera
Massimo Dutti Mexico, S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Massimo Dutti Sin actividad
Massimo Dutti Hong Kong, Ltd. 100% Hong Kong SAR |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Polska, Sp z.0.0. 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Ro, Srl 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Macau Ltd. 100% Macao SAR |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti Ukraing, Llc 100% Kiev-Ucrania |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Ceska Republika, s.r.o 100% Praga - Repdblica Checa |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti Commercial Beijing Co, Ltd. 100% Beijing- China |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Bulgaria, Ltd 100% Sofia-Bulgaria |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Croatia, Ltd 100% Zagreb-Croacia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Korea, Ltd 100% Sedl - Corea del Sur |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Disefio, S.L. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-ene. Massimo Dutti Disefio
Massimo Dutti Commercial Shangai CO, Ltd 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Osterreich Clothing, GMBH 100% Viena - Austria |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Nederland, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Canada, INC. 100% Montreal - Canada |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al publico
Massimo Dutti Finland QY 100% Helsinki- Finlandia |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al piblico
Limited Liability Company "MASSIMO DUTTI BLR" 100% Minsk-Bielorrusia |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti S, TRGOVSKO PODJETJE D.0.0. 100% Ljubljana-Eslovenia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al publico
ITX Taiwan B.V. Massimo Dutti Taiwan Branch 100% Taipei - Taiwan |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
MD Benelux, SA 100% Brujas - Bélgica |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Italco Moda Italiana, SA 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
KG Massimo Dutti Deutschland, B.V. & CO. 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti Serbia, D.0.0. Belgrade 100% Belgrado - Serbia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Dutti Magyarorxzag KFT 100% Budapest - Hungria |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
Master Retail Kazakhstan, LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al piblico
Massimo Dutti BH, D.0.0 100% Sarajevo - Bosnia Herzegovina |. Global 31-dic. Massimo Dutti Venta al pablico
Massimo Duttil India Private Ltd 51% Gurgaon-India |. Global 31-mar. Massimo Dutti Venta al pablico
Pull & Bear Espafia, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Hellas, S.A. 100% Atenas - Grecia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Portugal Conf. SA 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Giyim Ith. lhrac.Ve Tic. Ltd. 100% Estambul - Turquia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear Mexico, S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Belgique, S.A. 100% Bruselas - Bélgica |. Global 31-ene. Pull & Bear ~ Ventaal pablico
Pull & Bear France, SAR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear ltalia, S.R.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear Ceska Republika, S.R.0. 100% Praga - Repdblica Checa |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Ireland, Ltd. 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-ene. Pull & Bear  Ventaal publico
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Pull & Bear Magyarorszag Kit. 100% Budapest - Hungria |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Polska, Sp 0.0 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-ene. Pull &Bear  Ventaal piblico
Pull & Bear CIS, Ltd. 100% Moscu- Rusia |. Global 31-dic. Pull & Bear ~ Ventaal pablico
Pull & Bear Uk Limited 100% Londres - Reino Unido |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear Ro, Srl 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Ukraine, Llc 100% Kiev-Ucrania |. Global 31-dic. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear Slovakia, S.R.0. 100% Bratislava-Eslovaquia |. Global 31-gne. Pull & Bear ~ Ventaal pdblico
Pull & Bear Croatia, Ltd 100% Zagreb-Croacia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Commercial Beijing Co, Ltd. 100% Beijing- China |. Global 31-dic. Pull & Bear  Ventaal piblico
Pull & Bear Bulgaria, Ltd 100% Sofia-Bulgaria |. Global 31-dic. Pull & Bear ~ Ventaal pablico
Pull & Bear Hong Kong Ltd 100% Hong Kong SAR |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear Disefio, S.L. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Pull & Bear  Disefio
Pull & Bear Macau, Ltd 100% Macao SAR |. Global 31-dic. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear Nederland, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Pull & Bear ~ Ventaal pdblico
Pull & Bear Osterreich Clothing, Gmbh 100% Viena - Austria |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Korea, Ltd 100% Sedl - Corea del Sur |. Global 31-ene. Pull & Bear ~ Venta al pdblico
Pull & Bear Serbia, D.0.0. Belgrade 100% Belgrado - Serbia |. Global 31-ene. Pull & Bear ~ Ventaal pablico
Pull & Bear BH, D.0.0. 100% Sarajevo - Bosnia Herzegovina |. Global 31-dic. Pull & Bear ~ Ventaal pablico
Limited Liability Company "PULL AND BEAR BLR" 100% Minsk-Bielorrusia |. Global 31-dic. Pull & Bear ~ Ventaal pablico
Pull&Bear S, TRGOVSKO PODJETJE D.0.0. 100% Ljubljana-Eslovenia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal pblico
[TX Taiwan B.V. Pull & Bear Taiwan Branch 100% Taipei - Taiwan |. Global 31-ene. Pull &Bear  Ventaal piblico
Plataforma Cabanillas, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Logistica
P&B Gmbh 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. Pull & Bear  Cartera
Pull & Bear Deutschland BV& CO 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-ene. Pull & Bear ~ Ventaal pablico
Pro Retail Kazakhstan, LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. Pull & Bear  Ventaal pablico
Pull & Bear Sverige, AB 100% Estocolmo - Suecia |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal publico
Pull & Bear Suisse, SARL 100% Friburgo - Suiza |. Global 31-gne. Pull & Bear  Ventaal pblico
Uterque, SA. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Uterquie Compras
Uterqlie Espafa, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Uterqlie Venta al piblico
Uterqlie Hellas 100% Atenas - Grecia |. Global 31-gne. Uterqlie Venta al pablico
Gruputerqie Portugal Conf. SA 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. Uterqlie Venta al pablico
Uterqie Cis, Ltd 100% Moscu- Rusia |. Global 31-dic. Uterqlie Venta al pablico
Uterqtie Giyim Limited 100% Estambul - Turquia |. Global 31-ene. Uterqile Venta al pdblico
Uterqtie México S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Uterqlie Venta al piblico
Uterqtie Disefio, S.L. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Uterquie Disefio
"ITXKOSOVO" L.L.C. 100% Pristina |. Global 31-dic. Multicadena  Venta al publico
ITX ltalia, Srl. 100% Milan - Italia |. Global 31-gne. Uterqlie Venta al pablico
[TX Finance Asia, LTD 100% Hong Kong SAR |. Global 31-ene. Zara Financiera
Inditex USA, LLC 100% Nueva York - Estados Unidos |. Global 31-ene. Multicadena ~ Cartera
Uterqiie Commercial & Trading (Shangai) Co., Ltd. 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Uterqiie Venta al pablico
Uterqie Polska SP. Z 0.0. 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-gne. Uterqlie Venta al piblico
Uterqie Kazakhstan LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. Uterqlie Venta al pablico
Uterqgiie Ukraine, LLC 100% Kiev - Ucrania |. Global 31-ene. Uterqlie Venta al pablico
Bershka BSK Espafia, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Portugal Conf. Soc. Unip. SA 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Hellas, S.A. 100% Atenas - Grecia |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Mexico, S.A. de CV 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka Giyim Ithalat Ihracat Ve Tic.Ltd. 100% Estambul - Turquia |. Global 31-ene. Bershka Venta al piblico
Bershka Belgique, S.A. 100% Bruselas - Bélgica |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka France, S.AR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Suisse, SAR.L. 100% Friburgo - Suiza |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Nederland, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Italia, S.R.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-gne. Bershka Venta al pablico
Bershka UK., Ltd. 100% Londres - Reino Unido |. Global 31-gne. Bershka Venta al pablico
Bershka Ireland., Ltd. 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-ene. Bershka Venta al piblico
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Bershka Ceska Republica, S.R.0. 100% Praga - Repdblica Checa |. Global 31-gne. Bershka Venta al piblico
Bershka Croatia, Ltd. 100% Zagreb-Croacia |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Polska Sp Z 0.0. 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-gne. Bershka Venta al piblico
Bershka Slovakia, S.R.0. 100% Bratislava-Eslovaquia |. Global 31-gne. Bershka Venta al pablico
Bershka Carpati, Srl 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. Bershka Venta al piblico
Bershka Ukraine, Lic 100% Kiev-Ucrania |. Global 31-dic. Bershka Venta al piblico
Bershka Magyaroszag Kit. 100% Budapest - Hungria |. Global 31-gne. Bershka Venta al pablico
Bershka Cis, Ltd 100% MoscU- Rusia |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka Osterreich Clothing GmbH 100% Viena - Austria |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Hong Kong Limited 100% Hong Kong SAR |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Commercial Beijing Co, Ltd 100% Beijing- China |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka Bulgaria, Ltd 100% Sofia-Bulgaria |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka Korea, Ltd 100% Sedl - Corea del Sur |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
Bershka Disefio, S.L. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-ene. Bershka Disefio
Bershka Macau, Ltd 100% Macao SAR |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka Japan, Co 100% Tokyo - Japdn |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
BSKE, GMBH 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. Bershka Cartera
Bershka BH, D.0.0. 100% Sarajevo - Bosnia Herzegovina |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka Deutschland B.V. & CO. KG 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. Bershka Venta al pablico
Bershka Serbia, D.0.0. Belgrade 100% Belgrado - Serbia |. Global 31-gne. Bershka Venta al pablico
Best Retail Kazakhstan, LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka Commercial (Shanghai) Co, Ltd 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Bershka Venta al piblico
Bershka USA INC 100% Nueva York - Estados Unidos |. Global 31-gne. Bershka Venta al pablico
Limited Liability Company "BK GARMENTS BLR" 100% Minsk-Bielorrusia |. Global 31-dic. Bershka Venta al pablico
Bershka S, TRGOVSKO PODJETJE D.0.0. 100% Ljubljana-Eslovenia |. Global 31-ene. Bershka Venta al pablico
ITX Taiwan B.V. Bershka Taiwan Branch 100% Taipei - Taiwan |. Global 31-ene. Bershka Venta al pdblico
Stradivarius Espafia, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-gne. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius Hellas, S.A. 100% Atenas - Grecia |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
ITX RE DAC 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-ene. Multicadena  Actividad aseguradora
Stradivarius Portugal, Conf. Unip. SA 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Giyim Ithalat Ih. Ve Tic. Ltd. 100% Estambul - Turquia |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Polska, Sp z0.0 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Ireland Limited 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-ene. Stradivarius  Venta al pblico
Stradivarius Italia SRL 100% Milan - Italia |. Global 31-ene. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius CIS, Ltd. 100% MoscU- Rusia |. Global 31-dic. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius France, SAR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-gne. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius Magyaroszag Kit. 100% Budapest - Hungria |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Croatia, Ltd. 100% Zagreb-Croacia |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Slovakia, S.R.0. 100% Bratislava-Eslovaquia |. Global 31-ene. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius Ro, Srl 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. Stradivarius ~ Venta al publico
Stradivarius Ukraing, Llc 100% Kiev-Ucrania |. Global 31-dic. Stradivarius ~ Venta al ptblico
Stradivarius Ceska Republika, s.r.o 100% Praga - Repdblica Checa |. Global 31-gne. Stradivarius  Venta al publico
Stradivarius Commercial Shangai CO, Ltd 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Stradivarius ~ Venta al ptblico
Stradivarius Bulgaria, Ltd 100% Sofia-Bulgaria |. Global 31-dic. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius Disefio, S.L. 100% Barcelona - Esparia |. Global 31-ene. Stradivarius  Disefio
Stradivarius Macau, Ltd 100% Macao SAR |. Global 31-dic. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius Korea, Ltd 100% Seul - Corea del Sur |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Hong Kong, Ltd 100% Hong Kong SAR |. Global 31-ene. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius México, S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius BH, D.0.0. 100% Sarajevo - Bosnia Herzegovina |. Global 31-dic. Stradivarius  Venta al pblico
Stradivarius Serbia, D.0.0. Belgrade 100% Belgrado - Serbia |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius UK LIMITED 100% Londres - Reino Unido |. Global 31-gne. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Nederland, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-gne. Stradivarius  Venta al ptblico
Stradivarius Belgique, S.A. 100% Bruselas - Bélgica |. Global 31-gne. Stradivarius  Venta al pblico
Limited Liability Company "STRADIVARIUS BLR" 100% Minsk-Bielorrusia |. Global 31-dic. Stradivarius  Venta al ptblico
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Stradivarius S, TRGOVSKO PODJETJE D.0.0. 100% Ljubljana-Eslovenia |. Global 31-gne. Stradivarius  Venta al ptblico
Spanish Retail Kazakhstan, LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. Stradivarius ~ Venta al pablico
Stradivarius Japan Corporation 100% Tokyo - Japon |. Global 31-ene. Stradivarius ~ Venta al pablico
[TX Trading, S.A. 100% Friburgo - Suiza |. Global 31-gne. Multicadena ~ Compras
Zara Home Espafia, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Portugal, Conf. SA 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal piblico
Zara Home UK, Ltd. 100% Londres - Reino Unido |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Hellas, S.A. 100% Atenas - Grecia |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal piblico
Zara Home Nederland, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Mexico, S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home ltalia, SR.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Giyim Ithalat Ihracat Ve Ticaret Ltd. 100% Estambul - Turquia |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Francia, SAR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Ro, Sl 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home CIS, Ltd. 100% Moscu- Rusia |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal piblico
Zara Home Ukraine, Lic 100% Kiev-Ucrania |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Polska, Sp z0.0 100% Varsovia- Polonia |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Disefio, S.L. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. ZaraHome  Disefio
Zara Home Deutschland B.V. & Co. KG 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal plblico
ZHE, Gmbh 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. ZaraHome  Cartera
Zara Home Brasil Produtos para o Lar, Ltda. 100% Sao Paulo -Brasil |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home Croatia, Ltd 100% Zagreb-Croacia |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal plblico
Zara Home Belgique, S.A. 100% Bruselas - Bélgica |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home Commercial & Trading (Shangai) Co., Ltd. ~ 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Japan Corp. 100% Tokyo - Japdn |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal publico
ZaraHome Canada, Inc 100% Montreal - Canada |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home Macao SUL 100% Macao SAR |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal piblico
ZaraHome Sverige AB 100% Estocolmo - Suecia |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home Kazakhstan, LLP 100% Almaty - Kazajstan |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home Hong Kong Ltd 100% Hong Kong SAR |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
G. Zara Home Uruguay, S.A. 100% Montevideo -Uruguay |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Suisse SARL 100% Friburgo - Suiza |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Chile SPA 100% Santiago de Chile - Chile |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home Australia Pty Ltd 100% Sidney - Australia |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal piblico
Zara Home Magyarorszag KFT. 100% Budapest - Hungria |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home Korea LIMITED 100% Sedl - Corea del Sur |. Global 31-gne. ZaraHome  Ventaal plblico
Zara Home Danmark A/S 100% Copenhague - Dinamarca |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
Zara Home SRB DOO Beograd 100% Belgrado - Serbia |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Bulgaria EOOD 100% Sofia-Bulgaria |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Home Ireland Limited 100% Dublin - Irlanda |. Global 31-gne. ZaraHome  Sinactividad
Limited Liability Company "ZARA HOME BLR" 100% Minsk-Bielorrusia |. Global 31-dic. ZaraHome  Ventaal piblico
Zara Home Ceska Republica, SRO 100% Praga - Reptiblica Checa |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
[TX Taiwan B.V. Zara Home Taiwan Branch 100% Taipei - Taiwan |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal publico
Zara Logistica, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. lara Logistica
Plataforma Europa, S.A. 100% Zaragoza - Espafia |. Global 31-ene. Zara Logistica
Plataforma Logistica Ledn, S.A. 100% Ledn- Espafia |. Global 31-ene. lara Logistica
Plataforma Logfstica Meco, S.A. 100% Madrid- Espafia |. Global 31-gne. Multicadena  Logistica
Pull & Bear Logistica, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Pull & Bear  Logistica
Massimo Dutti Logistica, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-gne. Massimo Dutti Logistica
Bershka Logistica, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-ene. Bershka Logistica
Oysho Logistica, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-ene. Oysho Logistica
Stradivarius Logistica, S.A. 100% Barcelona - Espafia |. Global 31-gne. Stradivarius  Logistica
Zara Home Logistica, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. ZaraHome  Logistica
Uterqie Logistica, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Uterqiie Logistica
Uterque Fashion RO S.R.L. 100% Bucarest-Rumania |. Global 31-dic. Uterqlie Venta al piblico
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PARTICIPACION METODO DE ~ FECHA
SOCIEDAD EFECTIVA DOMICILIO CONSOLIDACION DE CIERRE CADENA ACTIVIDAD
Lefties Logistica, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. lara Logistica
Inditex Logistica, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Logistica
Tordera Logistica, S.L. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Multicadena  Logistica
Nueva comercializadora global XXI, S.A. DE C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Multicadena  Logistica
Corporacion de Servicios XX1, S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Multicadena  Prestacion de
Goa-Invest, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Multicadena ~ Construccion
Goa-Invest Deutschland GMBH 100% Hamburgo - Alemania |. Global 31-gne. Multicadena ~ Construccion
Zara Vastgoed, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-gne. ara Inmobiliaria
ITX Global Solutions LIMITED 100% Hong Kong SAR |. Global 31-ene. Multicadena ~ Servicios
SNC Zara France Immobiliere 100% Parfs - Francia |. Global 31-dic. Zara Inmobiliaria
SCI Vastgoed Ferreol P03302 100% Parfs - Francia |. Global 31-dic. lara Inmobiliaria
SCI Vastgoed France P03301 100% Parfs - Francia |. Global 31-dic. Zara Inmobiliaria
SCI Vastgoed General Leclerc P03303 100% Parfs - Francia |. Global 31-dic. Jara Inmobiliaria
SCI Vastgoed Nancy P03304 100% Parfs - Francia |. Global 31-dic. Zara Inmobiliaria
Invercarpro, S.A. 100% Madrid - Espafia |. Global 31-gne. Zara Inmobiliaria
Robustae Confegciones, S.A 100% Lisboa - Portugal |. Global 31-ene. Zara Venta al pablico
Lefties Espafia, S,A, 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-ene. Zara Inmobiliaria
Born, S.A. 100% Palma de Mallorca- Espafia |. Global 31-ene. lara Inmobiliaria
LFTRUS Ltd 100% MoscU- Rusia |. Global 31-dic. Zara Venta al pdblico
Lelystad Platform, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-gne. Multicadena  Logistica
Robustae Mexico, S.A DE C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Zara Venta al pablico
Inditex Cogeneracidn, A.LE. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Multicadena  Planta cogeneracion
Inditex, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. lara Sin actividad
ZaraHolding II, B.V 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Multicadena ~ Cartera
Zara, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. lara Sin actividad
Zara, S.A. 100% Buenos Aires - Argentina |. Global 31-ene. Zara Sin actividad
Fashion Logistic Forwarders, S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Multicadena  Logistica
[TX Asia Pacific Enterprise Management, Co., Ltd 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Multicadena ~ Compras
FSF New York, LLC 100% Nueva York - Estados Unidos |. Global 31-ene. lara Inmobiliaria
FSF Soho, LLC 100% Nueva York - Estados Unidos |. Global 31-ene. lara Inmobiliaria
ITXUSA, LLC 100% Nueva York - Estados Unidos |. Global 31-ene. Multicadena  Venta al publico
Fashion Retail , S.A. 100% A Corufia - Espafia |. Global 31-gne. Multicadena  Venta al publico
ITXR Macedonaia Dooel Skopje 100% Skopje-Macedonia del Norte |. Global 31-dic. Multicadena  Venta al pablico
ITX E-commerce (Shanghai) Co. Ltd 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Multicadena  Venta al publico
[TX Financien II, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Multicadena  Financiera
ITXTRYFIN B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Multicadena  Financiera
ITXRUBFIN, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Multicadena  Financiera
[TX Korea LIMITED 100% Sedl - Corea del Sur |. Global 31-ene. Multicadena ~ Venta al pablico
ITX Services India Private Ltd 100% Gurgaon-India |. Global 31-mar. Multicadena ~ Compras
Inditex France, SAR.L. 100% Parfs - Francia |. Global 31-ene. Multicadena ~ Sin actividad
ITX Merken, B.V. 100% Amsterdam - Holanda |. Global 31-ene. Multicadena  Prestacion de
Zara Home Qsterreich Clothing GMBH 100% Viena - Austria |. Global 31-ene. ZaraHome  Ventaal pablico
Massimo Dutti Slovakia, S.R.0. 100% Bratislava-Eslovaquia |. Global 31-ene. Massimo Dutti Venta al pablico
ITX LUXEMBOURG S.A. 100% Luxemburgo - Luxemburgo |. Global 31-ene. Multicadena ~ Venta al pablico
Zara Vittorio 13 ltalia, S.R.L. 100% Milan - Italia |. Global 31-ene. Zara Inmobiliaria
CDC Trading (Shangai) Co. LTD. 100% Shanghai- China |. Global 31-dic. Multicadena ~ Compras
Oysho Sverige, AB 100% Estocolmo - Suecia |. Global 31-ene. Oysho Venta al pablico
Oysho Slovakia S.R.0 100% Bratislava-Eslovaquia |. Global 31-ene. Oysho Venta al piblico
Zara Home Retail South Africa (PTY) LTD. 100% Johannesburgo - Sudéfrica |. Global 31-ene. lara Venta al pablico
FGI Gestion Mex, S.A. de C.V. 100% Mexico DF - México |. Global 31-dic. Multicadena  Construccion
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INFORME DE GESTION CONSOLIDADO
31 DE ENERO DE 2020

(Cifras expresadas en millones de euros)

Situacion de la entidad

La informacion relativa a la “Situacion de la entidad” se
encuentra recogida en el apartado “3. Inditex: Modelo de
Negocio Integrado y Sostenible” del Anexo IV adjunto que
contiene la “Informacion no financiera y sobre diversidad”
del Grupo Inditex.

Estructura organizativa

El gobierno corporativo de Inditex se articula a través de
los drganos y mecanismos institucionales y operacionales
siguientes:

- Junta General de Accionistas.

- Consejo de Administracion.

- Comision Ejecutiva.

- Comision de Auditoria y Cumplimiento.

- Comision de Nombramientos.

- Comision de Retribuciones.

- Comision de Sostenibilidad.

- Comité y Direccion de Cumplimiento Normativo.

- Comité de Etica.

Evolucidn y resultado
del negocio

Indicadores fundamentales
de caracter financiero
y no financiero

Inditex prosigue con la expansion global de su modelo
integrado de tiendas y venta online.

Inditex contintda siendo muy activo en la diferenciacion
de su espacio comercial. El lanzamiento de la venta

online global esta en linea con lo previsto. En 2019 Zara
lanzo la venta online en Brasil, Egipto, Indonesia, Israel,
Libano, Marruecos, Serbia, Sudéafrica, Kuwait, EAU, Qatar,
Arabia Saudi, Bahréin, Jordania, Oman, Ucrania, Colombia
y Filipinas.

Durante 2019 Inditex ha adoptado la nueva normativa
sobre arrendamientos, NIIF 16, utilizando el método de
transicion retrospectivo modificado. La implementacion
de NIIF 16 no afecta ni al flujo de caja ni al negocio, sin
embargo, varias lineas de la cuenta de pérdidas y ganancias
no son comparables con respecto a los datos reportados
del 2018.

Inditex ha tenido un fuerte desempefo operativo. Las ventas
se situaron en 28.286 millones de €, un 8% superior al afio
anterior. La venta a tipo de cambio constante crecié un 8%.

Las ventas comparables de Inditex crecieron un 6,5%
en el ejercicio 2019 (5% en el primer semestre y 7,5% en
el segundo semestre) sobre un 4% en 2018. Las ventas
comparables del ejercicio incluyen las tiendas con venta
durante al menos los ejercicios completos 2019y 2018y la
venta online. Las ventas comparables en 2019 suponen el
86% de la venta total.

Las colecciones iniciales Primavera-Verano han sido muy
bien recibidas por nuestros clientes. EI COVID-19 esta
teniendo un impacto muy significativo. El negocio online
continda desarrolldandose con normalidad en todos los
mercados. Nuestra cadena de aprovisionamiento continla
operando con normalidad debido a la flexibilidad de nuestro
modelo de negocio.

Si bien es pronto para cuantificar el impacto futuro del
COVID-19 en nuestras operaciones en 2020, la Direccion
continua siguiendo los acontecimientos al detalle y se
mantiene confiada en la fortaleza del modelo de negocio y
su ventaja competitiva a largo plazo.

La venta online crecid un 23% hasta 3,9 miles de millones
de euros, un 14% de las ventas.

En 2019 el nuevo espacio bruto en ubicaciones clave
se incrementoé un 5% (neto 2,5%). La superficie total de
venta se situd en 5.086.732 metros cuadrados al cierre
del gjercicio:

2019 2018 2019/2018
Zara (Zara'y Zara Home) 3.345519 3.256.381 3%
Pull&Bear 428.969 419.387 2%
Massimo Dutti 278.052 274563 1%
Bershka 553863 541310 2%
Stradivarius 337.893 332.279 2%
Oysho 127.294 122.841 4%
Uterquie 16162 15.320 (1%)
TOTAL 5.086.732 4.962.081 3%
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Inditex ha sido muy activo en la optimizacion de espacio
comercial durante el afio (307 aperturas, 328 absorciones
y 182 reformas que incluyen 87 ampliaciones). Al cierre del
ejercicio Inditex operaba un total de 7.469 tiendas. En 2019
se han realizado aperturas en 43 mercados.

A continuacién se incluye informacion sobre el nimero de
tiendas por formato:

FORMATO 31DE ENERO DE 2020 31 DE ENERO DE 2019
Zara 2.142 2.131

Zara Kids 128 128

ZaraHome 536 603
Pull&Bear 970 974
Massimo Dutti 754 766
Bershka 1107 1107
Stradivarius 1.006 1011
Oysho 677 678
Uterqtie 89 92

Tiendas propias y franquiciadas al cierre del ejercicio 2019

FORMATO GESTION PROPIA  FRANQUICIAS TOTAL
Zara 1879 263 2142

Zara Kids 128 - 128

Zara Home 512 84 596
Pull&Bear 810 160 970
Massimo Dutti 638 116 754
Bershka 930 177 1107
Stradivarius 801 205 1006
Oysho 586 91 677
Uterqie 73 16 89

Ventas en tiendas propias y franquiciadas:

FORMATO GESTION PROPIA FRANQUICIAS
Zara (Zaray Zara Home) 87% 13%
Pull&Bear 82% 18%
Massimo Dutti 85% 15%
Bershka 83% 17%
Stradivarius 79% 21%
Oysho 88% 12%
Uterqiie 86% 14%

En el Anexo Il se incluye la ubicacion de las tiendas por
mercado y formato al cierre del ejercicio.

A continuacién se muestra un detalle de las Ventas
por formato:

2019 2018
Zara ( Zaray Zara Home) 19.664 18.021
Pull&Bear 1970 1862
Massimo Dutti 1900 1802
Bershka 2.384 2.240
Stradivarius 1.750 1534
Oysho 604 585
Uterqie 115 101

El Grupo opera una plataforma global de ventas en tiendas
y online. A continuacion se muestra un desglose de las
ventas en tiendas y online por zona geogréfica:

AREA 2019 2018
Europa (sin Espafia) 46,0% 451%
Asia y RdM 22.5% 23.2%
Espana 15,7% 16,2%
América 15,8% 15,6%

Inditex ve grandes oportunidades de crecimientoy prosigue
con la expansion global de su modelo integrado de tiendas
y venta online.

El margen bruto se situé en 15.806 millones de euros, un
7% superior al del ejercicio anterior y representa el 55,9%
de las ventas (-79 pb). Basdndose en la informacién actual
y de acuerdo con la NIC 2 y NIC 10, Inditex ha dotado una
provision de 287 millones de euros por el posible impacto
de la pandemia COVID-19 en el valor neto de realizacion del
inventario de la campafia Primavera/Verano a 31 de enero
de 2020. Excluyendo esta provision el margen bruto se
hubiera situado en 16.093 millones de euros, 9% superior y
representaria el 56,9% de las ventas (+22 pb).

Las eficiencias generadas han permitido que los gastos
operativos se mantuviesen bajo estricto control durante
el F2019. Inditex reporta bajo la normativa NIIF 16 que
cambia principalmente el tratamiento contable de los
contratos de arrendamiento. Los gastos fijos de alquiler se
han reemplazado en la cuenta de pérdidas y ganancias por
gastos de amortizacion y gastos financieros, mientras que
los gastos variables de alquiler permanecen en la linea de
gastos operativos. Eliminando el impacto de la aplicacion
de las reglas de NIIF 16 en el F2019 los gastos operativos
hubieran crecido un 7,5%:

2019 2018 19/18
Gastos de personal 4.430 4136 1%
Arrendamientos operativos 695 2.392 (71%)
Otros gastos operativos 3.061 2.801 9%
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Al cierre del ejercicio la plantilla del Grupo estaba integrada
por 176.611 empleados (174.386 al cierre de 2018).

EIEBITDA del F2019 fue de 7.598 millones de euros frente a
5.457 millones de euros del F2018. Excluyendo la dotacion
de la provision el EBITDA hubiera crecido un 44,5%.

El EBIT del F2019 fue de 4.772 millones de euros frente a
4.357 millones de euros del F2018. Excluyendo la dotacion
de la provision el EBIT hubiera crecido un 16,1%.

El beneficio antes de impuestos por formato se detalla
a continuacion:

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

2019 2018
Resultado antes de impuestos 4,681 4428
Capital empleado medio:
Recursos propios medios 14.783 14.075
Deuda financiera neta media (*)
Total capital empleado medio 14783 14.075
RETORNO SOBRE CAPITAL EMPLEADO 32% 31%

(*) Cero con caja neta

FORMATO 2019 2018 19/18 SIN CU\;IS[,JQS .
Retorno sobre el capital empleado por formato:
(Z%raaray Zara Home) 3.370 3.181 6% 12%
Pull&Bear 301 300 0% 9% FORMATOS 2019 2018
Massimo Dutti 282 269 5% 16% Zara 30% 28%
Bershka 349 330 6% 13% Pull&Bear 39% 48%
Stradivarius 300 256 17% 25% Massimo Dutti 31% 38%
Qysho 70 86 (18%) (9%) Bershka 39% 50%
Uterqtie 9 5 60% 84% Stradivarius 47% 49%
TOTAL BAI 4.681 4.428 6% 12% QOysho 26% 40%
Uterqle 16% 12%
La tabla siguiente muestra el desglose de los Resultados TOTAL 32% 31%

financieros:

2019 2018
Ingresos (gastos) financieros netos 17 14
Gastos financieros arrendamientos (142) 0
Diferencias de cambio netas (26) 3
TOTAL (152) 17

Los Resultados por puesta en equivalencia se situaron en
61 millones de euros.

El beneficio neto del F2019 crecid un 6% hasta 3.639
millones de euros frente a 3.444 millones de euros del
F2018. Excluyendo la dotacién de la provision el beneficio
neto hubiera crecido un 12%.

El impacto de la normativa sobre arrendamientos bajo NIIF
16 en el beneficio neto 2019 es de +88 millones de Euros.

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

2019 2018
Beneficio atribuido a la dominante 3639 3444
Fondos propios a principio de ejercicio 14.663 13.497
Fondos propios a final de ejercicio 14913 14,653
Fondos propios medios 14.783 14.075
RETORNO SOBRE FONDOS PROPIOS 25% 24%

Como complemento a los Estados Financieros integrados
en las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Inditex,
adjuntamos el Anexo Il correspondiente a la Cuenta de
resultados por trimestres estancos del ejercicio 2019.

Cuestiones relativas a la
sostenibilidad y personal

Ver anexo IV “Informacion no financiera y sobre diversidad”.

Liquidez y recursos
de capital

Inditex ha mantenido una sélida posicion financieraen2019.
Debido al fuerte desempefio operativo, la total integracion
de la tienda y online y el programa de optimizacion de
tiendas se esta reduciendo el inventario sobre ventas e
incrementando la generacion de caja.

La posicion neta de caja alcanzo los 8.060 millones de
euros, un 20% superior.
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J1DE ENERO DE 2020  31DE ENERO DE 2019

Caja y equivalentes 4.780 4,866
Inversiones financieras temporales 3319 1929
Deuda financiera corriente (32) (84)
Deuda financiera no corriente (6) (5)
POSICION FINANCIERA NETA 8.060 6.705

El fondo de maniobra permanece negativo, como
consecuencia del modelo de negocio. El inventario se redujo
un 16% en 2019. El inventario excluyendo el impacto de la
provision de 287 millones de euros hubiera decrecido un 6%:

31DE ENERO DE 2020  31DE ENERO DE 2019

Existencias 2.269 2.716
Deudores 780 820
Acreedores corrientes (6.585) (6.261)
FONDO DE MANIOBRA OPERATIVO (2.536) (1.715)

La caja generada por las operaciones de explotacion
excluyendo el impacto de NIIF 16 se incrementd un 26%.

La inversion ordinaria de 2019 ha sido de 1.122 millones de
euros, un 26%inferior al afio anterior. La inversion extraordinaria
ha sido de 30 millones de euros.

La estructura de capital del Grupo viene determinada por el
bajo ratio de endeudamiento, debido a la practica inexistencia
de financiacion, y la fortaleza de los recursos propios.

El crecimiento organico de la compafifa y sus necesidades
de CAPEX han sido financiados con los fondos generados
por el negocio en su practica totalidad, redundando en el
mantenimiento de la sélida posicion de caja.

El Grupo no espera que se produzcan cambios respecto a la
generacion de liquidez en el proximo ejercicio ni tampoco en
relacion a la gestion de la misma.

Adicionalmente, el Grupo mantiene abiertas lineas de crédito
sin disponer (Nota 20 Cuentas Anuales Consolidadas) que
garantizarian la eventual necesidad de recursos adicionales.

Analisis obligaciones
contractuales y
operaciones fuera

de balance

Tal y como se indica en el apartado “Informacién sobre
la evolucion previsible del Grupo’, existen compromisos
relacionados con la ejecucion de inversiones en aperturas
de nuevas tiendas previstas para el proximo ejercicio.

Principales riesgos
e incertidumbres

Para facilitar una gestion homogénea e integral de
los riesgos, el Grupo ha establecido una definicién de
riesgo comun a toda la Organizacion. Asi, el Grupo
considera riesgo “cualquier evento potencial que pueda
afectar negativamente al cumplimiento de los objetivos
de negocio”.

Los riesgos analizados se clasifican y agrupan en las
siguientes categorias:

1. Entorno de negocio

Se trata de aquellos riesgos que provienen de factores
externos relacionados con la actividad del Grupo.

Esta categoria abarca los riesgos relacionados con la
dificultad de adaptacion al entorno o mercado en el que el
Grupo opera, ya sea en los procesos de aprovisionamiento
como en las actividades de distribucion y venta del
producto. Este aspecto es consustancial al negocio de
distribucion de moda y consiste en la eventual incapacidad
del Grupo para seguir y responder a las evoluciones de su
mercado objetivo o para adaptarse a nuevas situaciones
en sus paises de aprovisionamiento o de distribucion.

En este sentido, los cambios geopoliticos, demograficos y
socioeconomicos, crisis de salud publica, desencadenantes
del riesgo pais, en los paises de aprovisionamiento o
distribucion, o la retraccion del consumo en determinados
mercados, son, entre otros, factores que podrian incidir
en la consecucion 6ptima de los objetivos de negocio del
Grupo. También pueden tener un impacto las potenciales
consecuencias del cambio climatico, tales como, las
modificaciones acusadas en los ciclos climaticos
que pueden afectar a los patrones de demanda de los
consumidores, a la oferta y demanda de las materias
primas textiles utilizadas en la fabricacion de las prendas,
entre otras.

Ademas, la fuerte competitividad que existe en el sector,
impulsada por las nuevas tecnologias y las innovaciones
disruptivas, podria condicionar la capacidad del Grupo para
competir en un entorno en el que el perfil del consumidor
esta en constante evolucion.

2. Normativo y Regulatorio

Son los riesgos a los que esta expuesto el Grupo, derivados
de las distintas legislaciones vigentes en los paises donde
desarrolla su actividad.

Dentro de esta categoria, se incluyen riesgos relativos a la
normativa fiscal, aduanera, laboral, de comercio y consumo,
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de propiedad industrial e intelectual, de proteccion de
datos y privacidad, y los riesgos relativos a las restantes
legislaciones, particularmente los riesgos normativos de
caracter penal (incluidos los posibles riesgos de comision
de delitos relacionados con la corrupcion, el fraude y el
soborno, la legislacion en materia de ciberseguridad
y medioambiente, entre otras), determinen o no la
responsabilidad penal de la persona juridica, asi como
otros riesgos de incumplimiento normativo.

Corresponde a Secretaria General-Direccién de
Cumplimiento Normativo la supervision y gestion operativa
del sistema de Compliance del Grupo Inditex para la
prevencion de los riesgos legales (incluidos los penales y,
en particular, los relativos a la corrupcion) y reputacionales,
derivados de posibles incumplimientos regulatorios y, para
la consecucién de los maximos estandares éticos vy el
seguimiento de las mejores practicas corporativas.

A pesar de que el resultado de las elecciones del 12 de
diciembre de 2019 ha proporcionado certeza sobre el
abandono del Reino Unido de la Union Europea el 31 de
enero de 2020, permanece la incertidumbre sobre las
condiciones del acuerdo sobre la futura relacion de las dos
partes resultado del proceso de negociacion que deberia
finalizar el 31 de diciembre de 2020. Durante este periodo
transitorio, que eventualmente podria extenderse mas alla
del plazo previsto, no se prevén cambios significativos en
el entorno normativo y comercial entre el Reino Unido y la
UE que puedan afectar la operativa actual del Grupo.

El grado de divergencia entre las normativas de la Union
Europea y el Reino Unido tras la finalizacion de las
negociaciones determinara el nivel de adaptacion para el
negocio del Grupo en ese mercado.

Entre los principales riesgos para el Grupo, derivados del
denominado Brexit, se han identificado los potenciales
retrasos en el transito de la mercancia, impactos
economicos derivados de la imposicion de aranceles y de
la fluctuacion de la divisa, las posibles restricciones en la
libre circulacion de personas, asi como los derivados de los
riesgos contractuales o de gestion de terceros clave.

3. Reputacion

Son aquellos riesgos que influyen directamente en la
percepcion que del Grupo tienen sus grupos de interés
(clientes, empleados, accionistas y proveedores) y la
sociedad en general.

Derivan de la posibilidad de una inadecuada gestion de los
aspectos relativos a la ética corporativa, la sostenibilidad
social y medioambiental, la responsabilidad por la salud
y seguridad de los productos, la imagen corporativa del
Grupo, también en redes sociales, asi como cualquier otro
potencial incumplimiento normativo o de buenas practicas
que pudiese tener efecto en la reputacion de la Organizacion.

4. Recursos humanos

Los principales riesgos relacionados con el ambito de
los recursos humanos son aquellos derivados de la
potencial dependencia de personal clave, asi como del no
mantenimiento de un adecuado clima laboral en todos los
centros de trabajo.

5. Operaciones

Los principales riesgos operativos a los que se enfrenta
el Grupo derivan de la posible dificultad para reconocer
y asimilar los constantes cambios en las tendencias de
la moda, fabricar, aprovisionar y poner a la venta nuevos
modelos que sintonicen con las expectativas de los clientes.
También los riesgos derivados de la importancia creciente de
innovaciones y evoluciones tecnoldgicas en sentido amplio,
tanto en la interaccion con los clientes, como en la mejora
de los procesos operativos, para asegurar el éxito comercial.

El riesgo derivado de la interrupcion de operaciones
estd asociado a la posibilidad de que sucedan eventos
extraordinarios, ajenos al control del Grupo (catéstrofes
naturales, incendios, huelgas de transporte o de proveedores
clave, interrupcion en los suministros de energia o
combustible, retencion de mercancia en el proceso de
transporte, etcétera), que puedan afectar significativamente
al normal funcionamiento de las operaciones.

Dada la operativadel Grupo, los principales riesgos de este tipo
se concentran en los centros logisticos y en los operadores
externos que realizan el transporte de la mercancia. La
distribucion de la ropa, calzado, complementos y productos
de hogar de todas las cadenas se realiza desde 14 centros
logisticos repartidos por la geografia espafiola. La logistica
de distribucion se complementa con el punto de conexion
logistico de Lelystad, en los Paises Bajos, asi como con otros
centros logisticos de menor tamafio ubicados en diferentes
paises y con operadores logisticos externos que realizan
operaciones de distribucion de volumen reducido.

Otros riesgos incluidos en esta categoria serian los riesgos
asociados a la gestion inmobiliaria, relacionados con la
busqueda y seleccion de locales comerciales acordes
con los exigentes requerimientos de la compafia, asi
como la rentabilidad de los mismos. Ademas, la relacion
con determinados proveedores de bienes y prestadores
de servicios esta sujeta a ciertos riesgos que no estan
directamente bajo nuestro control y que podrian impactar en
el normal desenvolvimiento de algunas operativas del Grupo.

6. Financieros

El normal desarrollo de sus actividades expone al Grupo
a riesgos de naturaleza financiera. Se incluyen en esta
categoria el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de crédito
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de contraparte. Ademas, la naturaleza cada vez mas
internacional de los negocios del Grupo, lo expone al riesgo
pais de diferentes mercados.

El Euro es la moneda funcional del Grupo. Sus operaciones
en el ambito internacional obligan al empleo de numerosas
divisas distintas del Euro, lo que da lugar al riesgo de tipo
de cambio. El Grupo posee inversiones en el extranjero
cuyos activos estan expuestos al riesgo de conversion en
divisa. Dado que el Grupo consolida los estados contables
de todas sus empresas en su moneda funcional, es
decir, el Euro, se enfrenta al riesgo de tipo de cambio por
traslacion resultante de todas sus entidades ubicadas
fuera de la Union Econémica y Monetaria. La Compafiia
afronta ademas el riesgo resultante de la transaccion en
moneda distinta del Euro de los flujos de cobros y pagos
correspondientes a la adquisicion de bienes y la prestacion
de servicios, tanto en operaciones dentro como fuera del
propio Grupo.

El entorno de tipos de interés negativos existentes en
la Unién Econdmica y Monetaria conlleva un riesgo de
rentabilidad negativa en la posicién financiera del Grupo.

El Grupo no esta expuesto a concentraciones significativas
de riesgo de crédito de contraparte. La mayoria de sus
ingresos proceden delas ventas al por menor donde el cobro
se realiza a la vista, bien en efectivo o mediante tarjeta de
crédito. De cualquier manera, el Grupo se enfrenta al riesgo
de que las contrapartes, fundamentalmente financieras,
no cumplan con las obligaciones resultado de la inversion
de la liquidez de la Compafiia, de las pdlizas de crédito y
otros vehiculos de financiacién y garantia, asi como de
los instrumentos derivados utilizados para la cobertura de
riesgos financieros.

7. Informacion para la
toma de decisiones

Los riesgos incluidos en esta categoria son aquéllos que
se relacionan con una adecuada informacién a todos los
niveles: transaccional y operativa, financiero-contable, de
gestion y presupuestacion y de control.

Los diferentes departamentos del Grupo, y muy
especialmente los de Planificacion y Control de Gestién 'y
Administracion, dependientes de la Direccion General de
Finanzas, son los responsables directos de la generacion y
supervision de la calidad de dicha informacion.

8. Tecnologia y sistemas
de informacion
Incluye los riesgos vinculados con la infraestructura

tecnoldgica, la gestion eficaz de la informacion, de
las redes informaticas y robodticas, asi como de las

comunicaciones. También comprende los relacionados
con la seguridad fisica y tecnolégica de los sistemas,
particularmente el riesgo de ataques cibernéticos sobre
los sistemas de informacion, que potencialmente podria
afectar a la confidencialidad, integridad y disponibilidad de
la informacion critica.

9. Gobierno Corporativo

En esta categoria se incluye el riesgo relacionado con la
posibilidad de que exista una inadecuada direccion y gestion
del Grupo derivada de posibles incumplimientos por parte
del equipo de direccién o de los miembros del Consejo de
Administracion de las normas, recomendaciones o mejores
practicas existentes en materia de Gobierno Corporativo, de
la normativa de transparencia de los organismos reguladores
0, incluso, de la falta de ética profesional en su gestion.

La gestion de riesgos en el Grupo es un proceso impulsado
por el Consejo de Administracion y la Alta Direccion,
responsabilidad de todos y cada uno de los miembros del
Grupo, que tiene por objeto proporcionar una seguridad
razonable en la consecucion de los objetivos establecidos
por el Grupo como respuesta a los desafios sociales y
medioambientales, aportando a todos los grupos de interés
un nivel de garantias adecuado que asegure la proteccion
del valor generado.

En este contexto, la Politica de Control y Gestion de Riesgos
del Grupo establece los principios basicos, factores de
riesgo clave y el marco general de actuacion para la gestion
y control de los riesgos que afectan al Grupo. Dicha Politica
tiene un ambito de aplicacion que se extiende a todo el Grupo
y es la base de un Sistema Integral de Gestion de Riesgos.

La Politica de Control y Gestion de Riesgos se desarrolla y
complementa a través de politicas o normativas internas
especificas en relacion con determinadas unidades o
areas del Grupo. Entre las politicas o normativas internas
desarrolladas e implementadas por estas areas para la
gestion de las distintas tipologias de riesgos, destacan:

- La Politica de Inversiones.

- La Politica de Financiacion Externa.

- La Politica de Gestién de Pagos.

- La Politica de Gestién de Riesgos Financieros.

- La Politica de Gestion de Riesgos Asegurables.

- El Codigo de Conducta y Practicas Responsables.

- La Politica de Prevencion de Riesgos Penales.

- El Reglamento Interno de Conducta en los Mercados
de Valores.
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- La Politica de Responsabilidad Social Corporativa.

- EI Codigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores.
- La Politica de Seguridad y Salud Laboral.

- La Politica de Sostenibilidad Medioambiental.

- La Politica de Seguridad de la Informacién.

- La Politica de Compras y Contrataciones.

- La Politica de Comunicacion y Contacto con Accionistas,
Inversores Institucionales y Asesores de Voto.

-La Politica y Procedimiento de Representantes
y Apoderados.

- La Politica de Derechos Humanos.

- La Politica de Diversidad e Inclusion.

- La Politica de Compliance.

- La Estrategia Fiscal y la Politica Fiscal.

- La Politica de Prevencion de Blanqueo de Capitales y
Financiacion del Terrorismo.

- La Politica de Due Diligence.

- La Politica de Conflictos de Interés.

- La Politica de Donaciones y Patrocinios.

- La Politica de Regalos y Hospitalidades.

- La Politica de Relaciones con Funcionarios.

Para mas detalle ver Apartado E-“Sistemas de control de
riesgos” del Informe Anual de Gobierno Corporativo 2019.

Circunstancias
importantes ocurridas
tras el cierre del ejercicio

La aparicion del Coronavirus COVID-19 en China en enero
de 2020y su reciente expansion global a un gran numero de
paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado
como una pandemia por la Organizacion Mundial de la
Salud desde el pasado 11 de marzo.

Teniendo en cuenta las posibles consecuencias de la
situacion descrita sobre la informacién financiera del
Grupo Inditex a 31 de enero de 2020, los Administradores

y la Direccion, han realizado una evaluacion conforme a la
mejor informacion disponible a la fecha, y, de acuerdo con
lo establecido en la NIC 2 “Inventarios” y la NIC 10 “Hechos
ocurridos después del periodo sobre el que se informa”.

Con arreglo a dicha evaluacion, el Grupo ha registrado una
provision por importe de 287 millones de euros, en la linea
de margen bruto de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, para ajustar al valor neto de realizacion
estimado del inventario de la campafa primavera/verano a
31 de enero de 2020 impactado por la pandemia COVID-19.

Informacion sobre la
evolucion previsible
del grupo

Inditex quiere expresar su solidaridad con todas las
personas afectadas por el COVID-19.

Nuestra prioridad es la Seguridad y Salud de las
comunidades locales y nuestros empleados. Se han
puesto en practica todos los procedimientos adecuados
para gestionar la situacion y continuamos con nuestra
total cooperacion con las autoridades. Inditex quiere
expresar su enorme gratitud por la total dedicacion de sus
empleados durante el periodo.

El COVID-19 esta teniendo un impacto muy significativo. El
negocio online continla desarrolldndose con normalidad en
todos los mercados. Nuestra cadena de aprovisionamiento
continla operando con normalidad debido a la flexibilidad
de nuestro modelo de negocio. Las colecciones iniciales
Primavera/Verano han sido muy bien recibidas por
nuestros clientes.

Las ventas en tienda y online a tipo de cambio constante
decrecieron un 4,9% desde el 1 de febrero al 16 de marzo
2020. Las ventas en tienda y online a tipo de cambio
constante decrecieron un 24,1% desde el 1 de marzo al
16 marzo 2020. Actualmente estan cerradas de manera
temporal 3.785 tiendas en 39 mercados. A fecha de hoy,
todas las tiendas en China han reabierto con la excepcion
de 11 tiendas.

Inditex estima que la tasa a largo plazo del crecimiento
de las ventas comparables sigue siendo de entre el 4% y
el 6%. Dado lo fluido de la situacion a fecha de hoy Inditex
considera que es demasiado pronto para dar perspectivas
sobre 2020.

Inditex esta gestionando activamente sus gastos
operativos en el periodo para minimizar el impacto de
la situacion.
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Como se ha mencionado anteriormente Inditex mantiene
una solida condicién financiera. La posicion financiera neta
se sitla en 8.060 millones de euros al 31 de enero de 2020.

Si bien es pronto para cuantificar el impacto futuro de la
pandemia COVID-19 en nuestras operaciones en 2020,
la Direccién continla siguiendo los acontecimientos al
detalle y se mantiene confiada en la fortaleza del modelo de
negocioy su ventaja competitiva a largo plazo. La situacion
actual, generada por factores externos y temporales no
cambia la vision a largo plazo sobre los fundamentales del
modelo de negocio y su potencial de crecimiento.

Actividades I+D+l

El Grupo Inditex realiza actividades de investigacion,
desarrollo e innovacion en todas las areas de su actividad
con el fin de mejorar los procesos de fabricacion y
distribucion y de desarrollar, con sus propios medios o con
la ayuda de terceros, tecnologias que faciliten la gestién de
los negocios. En particular, destacan la actividad de disefio
de prendas de vestir, complementos y articulos de hogar,
la logistica y las relacionadas con la tecnologia vinculada
a los terminales en puntos de venta, a los sistemas de
administracién y gestion de inventarios, a los sistemas de
reparto enlos centros de distribucion, a los de comunicacion
con las tiendas, a los de etiquetado de prendas y, por ultimo,
la vinculada a la transformacion digital del negocio.

Adquisicion y enajenacion
de acciones propias

La Junta General de Accionistas, en su reunion del 19 de
julio de 2016, aprobo un Plan de Incentivo a Largo Plazo
2016-2020 (Nota 26 de la Memoria correspondiente al
ejercicio 2018) y autorizd al Consejo de Administracion
para la adquisicion derivativa de acciones propias, dirigida
a la cobertura de dicho Plan. Igualmente, la Junta General
de Accionistas, en sureunion del 16 dejulio de 2019, aprobd
un Plan de Incentivo a Largo Plazo 2019-2023 (nota 26) y
autorizé al Consejo de Administracion para la adquisicion
derivativa de acciones propias, dirigida a la cobertura de
dichos planes, dejando sin efecto la anterior autorizacion.

A fecha 31 de enero de 2019, la Sociedad era titular de un
total de 2.950.143 acciones propias, representativas del
0,095% del capital social.

Con posterioridad, durante el ejercicio social 2019 se ha
producido la liquidacion del primer ciclo (2016-2019) del
Plan de Incentivo a Largo Plazo 2016-2020, realizandose
la entrega de las correspondientes acciones a los
beneficiarios del mencionado primer ciclo del citado Plan.
En consecuencia, a fecha 31 de enero de 2020, la Sociedad
eratitular de un total de 2.125.384 acciones en autocartera,
representativas del 0,068% del capital social.

Otra informacion relevante

Informacion bursatil

La cotizacion de Inditex finalizé el ejercicio 2019 cerrando a
30,37 euros por accion el 31 de enero de 2020. El volumen
medio negociado ha sido de aproximadamente 6,1 millones
de acciones diarias. En el mismo periodo, el Ibex 35 se
revalorizo un 3%y el Dow Jones Stoxx 600 Retail un 17%.

La capitalizacion bursatil de Inditex se ha situado en 94.653
millones de euros al cierre del gjercicio, un 933% superior al
de su inicio de cotizacion el 23 de mayo de 2007, frente a un
descenso del 3% del Ibex 35 en el mismo periodo.

En los meses de mayo y noviembre de 2019 se abono el
dividendo correspondiente al gjercicio 2018 hasta totalizar
un importe de 0,88 euros por accion en circulacion.

Politica de dividendos

El Consejo de Administracion, previo informe favorable
de la Comision de Auditoria y Cumplimiento, teniendo en
cuenta la situacion actual de incertidumbre provocada por
la pandemia del Coronavirus, considera que no se dan, en
el momento presente, las condiciones necesarias para
tomar la decision adecuada sobre el reparto del dividendo
en el marco de la propuesta de aplicacion del resultado del
ejercicio social 2019.

En consecuencia, ha decidido destinar a reservas la totalidad
de dicho resultado y remitir, a un posterior Consejo de
Administracion previo a la Junta General de Accionistas que
tendra lugar el proximo mes de julio, la propuesta definitiva a
la Junta General sobre dicho reparto.

Otra informacion

Transacciones con partes vinculadas.

Las transacciones con partes vinculadas se desglosanen la
Nota 27 y Nota 29 de la Memoria. No existen operaciones
con partes vinculadas que hayan tenido lugar durante el
ejercicio en curso y que hayan afectado sustancialmente
a la situacion financiera o a los resultados de la empresa
durante el gjercicio.

Informacion sobre periodos medios de pago, segun lo
dispuesto por la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion
de la Ley 3/2004 de 29 de diciembre.

La politica de pagos general del Grupo cumple con los
periodos de pago a proveedores comerciales establecidos
en la normativa de morosidad en vigor. En la actualidad, la
Sociedad esta desarrollando medidas para tratar de reducir
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el periodo de pago en aquellos muy limitados casos en los
que se ha superado el plazo maximo establecido. Dichas
medidas de centraran en reducir los periodos de los procesos
de recepcion, comprobacion, aceptacion y contabilizacion
de las facturas (potenciando el uso de medio electrénicos y
tecnoldgicos), asi como en la mejora del procedimiento de
resolucion de incidencias en estos procesos.

Informe Anual de Gobierno Corporativo.

El Informe Anual de Gobierno Corporativo 2019 se remitird a
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) como
otra informacion relevante en fecha 18 de marzo de 2020 y
se encuentra disponible en la web corporativa (www.inditex.
com)y en la web de la CNMV (www.cnmv.es).

Informacion no financiera y sobre diversidad.

Se adjunta como Anexo |V al presente documento la
informacion no financiera y sobre diversidad del Grupo Inditex.

Medidas Alternativas
de Rendimiento

El Margen Bruto, Resultado operativo (EBITDA), Resultados
de explotacion (EBIT), Resultados antes de impuestos (BAI),
ROCE, ROE, Fondo de maniobra, Posicion financiera neta,
Deuda financiera neta media y Cuenta de resultados por
trimestres estanco se encuentran definidos en la nota inicial
en las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al
gjercicio 2019.
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La informacion recogida en el presente documento puede contener manifestaciones sobre intenciones, expectativas o
previsiones futuras. Todas aquellas manifestaciones, a excepcion de aquellas basadas en datos histdricos, son manifestaciones
de futuro, incluyendo, entre otras, las relativas a nuestra posicion financiera, estrategia de negocio, planes de gestion y objetivos
para operaciones futuras. Dichas intenciones, expectativas o previsiones estan afectadas, en cuanto tales, por riesgos e
incertidumbres que podrian determinar que lo que ocurra en realidad no se corresponda con ellas.

Entre estos riesgos se incluyen, entre otros, la competencia del sector, las preferencias y las tendencias de gasto de los
consumidores, las condiciones econdmicas y legales, las restricciones al libre comercio y/o la inestabilidad politica en los
distintos mercados donde esta presente el Grupo Inditex o en aquellos paises donde los productos del Grupo son fabricados
o distribuidos.

Los riesgos e incertidumbres que podrian potencialmente afectar la informacion facilitada son dificiles de predecir. La
compahia no asume la obligacidn de revisar o actualizar publicamente tales manifestaciones en caso de que se produzcan
cambios o acontecimientos no previstos que pudieran afectar a las mismas.
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Anexo Il.
Cuenta de resultados por trimestres estancos
del ejercicio 2019:

TRIMESTRES ESTANCOS 2019

m 21 3 a1

Ventas 5927 6.893 7.000 8.466
Coste de ventas (2.402) (3134 (2.746) (4197
59,5% 54,5% 60,8% 50,4%

Gastos de explotacion (1.842) (1981 (1.988) (2.365)
Otras ganancias y pérdidas netas (8 (6) (m (8
28,3% 25,7% 32.2% 22,4%

Amortizaciones y depreciaciones (696) 712 (747 (672
16,5% 15,4% 215% 14,5%

Resultados financieros (36) (41 (34) (41
Resultados por puesta en equivalencia 9 15 12 25
Impuesto sobre beneficios (216) (218) (312) (287)
12.4% 11.8% 16,8% 10.9%

12.4% 11.8% 16,7% 10.9%

-
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Anexao lIl.
Detalle de tiendas por cadenas y mercados
al 31 de enero de 2020

MERCADO ZARA  ZARAKIDS ~ PULL&BEAR  MASSIMODUTTI  BERSHKA  STRADIVARIUS OYSHO  ZARAHOME  UTERQUE  INDITEX
ALBANIA 1 1 1 2 2 1 8
ALEMANIA 74 1 15 13 14 127
ANDORRA 1 1 1 1 1 1 1 1 8
ARABIA SAUDITA 44 19 1 31 46 17 8 5 181
ARGELIA 2 2 3 3 1 2 13
ARGENTINA il 1
ARMENIA 2 2 2 2 2 1 1 12
ARUBA 1 1
AUSTRALIA 19 19
AUSTRIA 13 4 3 7 3 30
AZERBAIYAN 3 2 3 3 2 1 14
BAHREIN 2 1 2 1 1 1 1 9
BELGICA 32 9 20 14 2 3 7 87
BIELORRUSIA 2 2 1 2 2 1 1 1
BOSNIA-HERZEGOVINA 3 4 1 4 4 16
BRASIL 56 14 70
BULGARIA 7 6 6 8 5 6 1 39
CANADA 32 8 2 42
CHILE 9 4 13
MAINLAND CHINA 179 65 89 62 35 87 52 1 570
HONG KONG SAR 14 6 2 5 2 1 30
MACAQ SAR 2 1 2 1 1 1 1 9
TAIWAN, CHINA 9 4 5 3 2 23
CHIPRE 7 5 5 6 7 5 5 40
COLOMBIA 14 9 4 13 12 4 4 60
COREA DEL SUR 4 2 6 4 6 59
COSTARICA 2 2 1 2 2 1 1 1
CROACIA 10 7 4 10 7 3 2 43
DINAMARCA 4 1 1 6
ECUADOR 2 3 1 3 3 1 13
EGIPTO 7 7 6 7 6 5 5 43
EL SALVADOR 2 2 2 2 1 9
EMIRATOS ARABES UNIDOS 13 9 8 10 7 9 9 2 67
ESLOVAQUIA 3 3 1 5 4 16
ESLOVENIA 5 2 1 4 4 16
ESPANA 302 107 198 180 191 217 170 123 32 1.580
ESTADOS UNIDOS 9 9
ESTONIA 3 1 2 1 1 1 9
FILIPINAS 9 2 2 4 4 21
FINLANDIA 6 1 7
FRANCIA 121 39 14 53 28 10 19 284
GEORGIA 4 2 4 3 3 2 1 19
GRECIA 4 6 25 13 29 22 20 10 166
GUATEMALA 3 3 1 3 3 1 1 15
HOLANDA 29 11 4 18 6 8 76
HONDURAS 2 2 1 2 2 1 1 1
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MERCADO ZARA  ZARAKIDS ~ PULL&BEAR  MASSIMODUTTI  BERSHKA  STRADIVARIUS OYSHO  ZARAHOME  UTERQUE  INDITEX
HUNGRIA 8 8 3 9 7 2 2 39
INDIA 22 3 25
INDONESIA 17 14 5 8 14 4 3 65
IRLANDA 9 3 2 6 4 24
ISLANDIA 1 1
ISRAEL 25 24 3 17 8 2 79
[TALIA 99 56 7 n 88 34 29 384
JAPON 94 25 8 18 145
JORDANIA 3 2 3 2 4 2 2 1 19
KAZAJSTAN 5 5 4 6 6 5 4 1 36
KUWAIT 6 3 3 4 3 4 4 2 29
LETONIA 3 2 4 2 2 2 1 16
LIBANO 7 4 6 8 6 5 5 1 42
LITUANIA 5 3 5 4 4 1 2 24
LUXEMBURGO 4 2 2 1 1 1 1 12
MACEDONIA 1 1 1 1 1 5
MALASIA 9 4 5 2 20
MALTA 1 3 1 1 1 1 3 1
MARRUECOS 7 2 3 3 7 3 4 1 30
MEXICO 91 70 43 78 52 56 32 16 438
MONACO 1 1
MONTENEGRO 1 1 1 1 1 5
NICARAGUA 1 1 1 1 4
NORUEGA 5 5
NUEVA ZELANDA 1 1
OMAN 1 1 1 1 1 5
PANAMA 3 2 1 2 2 2 1 13
PARAGUAY 1 1 2
PERU 4 3 7
POLONIA 46 33 28 49 52 21 15 4 248
PORTUGAL 70 15 49 4 48 44 33 28 6 334
PUERTO RICO 3 3
QATAR 6 5 4 5 4 5 5 2 36
REINO UNIDO 63 8 13 7 6 il 108
REPUBLICA CHECA 6 4 2 5 5 1 1 24
REPUBLICA DOMINICANA 3 1 2 2 2 2 2 14
RUMANIA 24 25 12 28 25 13 8 1 136
RUSIA 100 87 55 103 82 70 49 12 558
SERBIA 6 5 4 5 5 4 3 32
SINGAPUR 10 3 6 3 1 1 24
SUDAFRICA 9 1 10
SUECIA 1 1 4 1 4 21
SUIZA 20 4 7 6 1 4 42
TAILANDIA 12 3 4 1 1 2 23
TUNEZ 5 3 2 4 4 3 2 23
TURQUIA 44 34 26 36 35 30 25 230
UCRANIA 10 15 7 15 13 8 3 1 72
URUGUAY 2 2 4
VENEZUELA 8 5 9 22
VIETNAM 2 1 1 1 5

413



414



#SISTEMAS
/= DE CONTROL

Y GESTION
DE RIESGOS

yr
! ’
ﬂ
Z



Inditex - Memoria anual 2019

INDICE

E.1. Explique el alcance del Sistema de Gestién de Riesgos
de la sociedad, incluidos los de naturaleza fiscal

E.2. Identifique los 6rganos de la sociedad responsables
de la elaboracion y ejecucion del Sistema de Gestién de
Riesgos, incluido el fiscal

E.3. Seiiale los principales riesgos, incluidos los fiscales
y en la medida que sean significativos los derivados de
la corrupcion (entendidos estos Ultimos con el alcance
del Real Decreto Ley 18/2017),que pueden afectar a la
consecucion de los objetivos de negocio

1. Entorno de negocio

2. Normativo y Regulatorio

3. Reputacion

4. Recursos humanos

5. Operaciones

6. Financieros

7. Informacion para la toma de decisiones

8. Tecnologia y sistemas de informacion

9. Gobierno Corporativo

E.4. Identifique si la entidad cuenta con un nivel de
tolerancia al riesgo, incluido el fiscal

E.5. Indique qué riesgos, incluidos los fiscales, se han
materializado durante el ejercicio

E.6. Explique los planes de respuesta y supervision para los
principales riesgos de la entidad, incluidos los fiscales, asi
como los procedimientos seguidos por la compaiiia para
asegurar que el consejo de administracién da respuesta a
los nuevos desafios que se presentan

1. Entorno de negocio

2. Normativo y Regulatorio

3. Reputacion

4. Recursos Humanos

5. Operaciones

6. Financieros

7. Informacién para la toma de decisiones

8. Tecnologia y sistemas de informacion

9. Gobierno Corporativo

416



Cuentas anuales - S

stemas de control 'y ges

E. SISTEMAS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS

E.1. Explique el alcance
del Sistema de Gestion
de Riesgos de la
sociedad, incluidos los
de naturaleza fiscal

La gestion de riesgos en el Grupo es un proceso impulsado
por el Consejo de Administracién y la Alta Direccion,
responsabilidad de todos y cada uno de los miembros del
Grupo, que tiene por objeto proporcionar una seguridad
razonable en la consecucion de los objetivos establecidos
por el Grupo como respuesta a los desafios sociales y
medioambientales, aportando a todos los grupos de interés
un nivel de garantias adecuado que asegure la proteccion
del valor generado.

En este contexto, la Politica de Control y Gestion de Riesgos
del Grupo establece los principios basicos, factores de
riesgo clave y el marco general de actuacion para la gestion
y control de los riesgos que afectan al Grupo. Dicha Politica
tiene un ambito de aplicacion que se extiende a todo el Grupo
y es la base de un Sistema Integral de Gestion de Riesgos.

La Politica de Control y Gestion de Riesgos se desarrolla y
complementa a través de politicas o normativas internas
especificas en relacion con determinadas unidades o
areas del Grupo. Entre las politicas o normativas internas
desarrolladas e implementadas por estas areas para la
gestion de las distintas tipologias de riesgos, destacan:

- La Politica de Inversiones.

- La Politica de Financiacién Externa.

- La Politica de Gestion de Pagos.

- La Politica de Gestién de Riesgos Financieros.

- La Politica de Gestion de Riesgos Asegurables.

- El Codigo de Conducta y Practicas Responsables.
- La Politica de Prevencion de Riesgos Penales.

- El Reglamento Interno de Conducta en los Mercados
de Valores.

- La Politica de Responsabilidad Social Corporativa.

- El Codigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores.
- La Politica de Seguridad y Salud Laboral.

- La Politica de Sostenibilidad Medioambiental.

- La Politica de Seguridad de la Informacion.

- La Politica de Compras y Contrataciones.

- La Politica de Comunicacién y Contacto con Accionistas,
Inversores Institucionales y Asesores de Voto.

-La Politica y Procedimiento de Representantes
y Apoderados.

- La Politica de Derechos Humanos.

- La Politica de Diversidad e Inclusion.

- La Politica de Compliance.

- La Estrategia Fiscal y la Politica Fiscal.

- La Politica de Prevencion de Blanqueo de Capitales
y Financiacion del Terrorismo.

- La Politica de Due Diligence.

- La Politica de Conflictos de Interés.

- La Politica de Donaciones y Patrocinios.
- La Politica de Regalos y Hospitalidades.

- La Politica de Relaciones con Funcionarios.

El proceso de gestion de riesgos se describe de forma
detallada en el Manual de Gestion de Riesgos que
acompanfa la Politica de Control y Gestion de Riesgos.

El punto de partida del proceso esta en la identificacion
y evaluacién de los factores que pueden afectar
negativamente al cumplimiento de los objetivos de negocio,
lo que se traduce en un mapa que incluye los principales
riesgos, agrupados en distintas categorias, junto con
una evaluacion de los mismos en funcién de su impacto
potencial, de su probabilidad y del nivel de preparacion del
Grupo para hacerles frente. El mapa de riesgos se somete
periodicamente a revision con el objeto de mantenerlo
actualizado, incorporando las modificaciones relacionadas
con la propia evolucion del Grupo y del entorno en el que
opera. El proceso de gestion de riesgos continta con la
adopcién de una determinada respuesta frente a dichos
factores, asi como la articulacion de las medidas de control
necesarias para que esta respuesta sea efectiva.

Dentro del Sistema de Gestion de Riesgos, las unidades
de negocio funcionan como primera linea de defensa,
reportando la informacion relevante al Departamento de
Gestion de Riesgos, que coordina el Sistema como segunda
linea de defensa.

Auditoria Interna actua como tercera linea de defensa,
supervisando de forma independiente y objetiva el Sistema de
Gestionde Riesgosy reportando al Consejo de Administracion,
através de la Comision de Auditoria y Cumplimiento.

102-29,102-30, 103-2
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E.2. Identifique los
organos de la sociedad
responsables de la
elaboracion y ejecucion
del Sistema de Gestion de
Riesgos, incluido el fiscal

Acontinuacion sedetallanlas principalesresponsabilidades
de los ¢rganos y areas implicadas en la Gestion de Riesgos
en el Grupo Inditex:

Al Consejo de Administracion le corresponde:

- La aprobacion de la Politica de Control y Gestion de
Riesgos a propuesta de la Direccion, en la que se
define la estrategia en materia de gestion de riesgos y
comunicacion al resto de la Organizacion. A partir de dicha
Politica, se implementa el Sistema de Gestidn de Riesgos,
asi como los mecanismos de seguimiento periodico de
los sistemas internos de informacién y control.

A la Comision de Auditoria y Cumplimiento le corresponde:

- Supervisar la funcion de control y gestion de riesgos, y
verificar su funcionamiento con arreglo a lo previsto en la
politica aprobada por el Consejo.

- Recibir informes periédicos de la Direccién o de las areas
de control sobre el funcionamiento de los sistemas
de gestion de riesgos establecidos, asi como sobre el
resultado de las pruebas realizadas por los auditores
internos sobre los mismos, y sobre cualquier debilidad
significativa de control interna detectada por los auditores
externos.

- Evaluar la eficacia de los sistemas internos de control y
gestién de riesgos financieros y no financieros, asi como
las medidas previstas para mitigar el impacto de los
riesgos identificados.

- Impulsar una cultura en la Sociedad en la que el riesgo sea
un factor en la toma de decisiones y a todos los niveles de
la Sociedad y su Grupo.

- Identificar y reevaluar, al menos anualmente, los riesgos
financieros y no financieros mas significativos y su nivel
de tolerancia.

- Identificar y entender los riesgos emergentes, asi como sus
mecanismos de alerta y evaluar periédicamente su eficacia.

- Velar por que los riesgos se mantengany gestionen dentro
de los niveles de tolerancia marcados por el Consejo.

- Reunirse al menos una vez al afio, y siempre que lo estime
conveniente, con los responsables de las unidades de
negocio, con el fin de que estos informen a la Comisién
sobre las tendencias de negocio y los riesgos asociados
a sus respectivas areas de responsabilidad.

A la Direccién General de Finanzas (a la que se encuentra
adscrito el Departamento de Gestion de Riesgos) le
corresponde:

- Asegurar el buen funcionamiento del Sistema de Gestion
de Riesgos vy, en particular, que se identifican, gestionan,
y cuantifican adecuadamente todos los riesgos
importantes que afecten a la Sociedad.

- Participar activamente en la elaboracion de la estrategia
de riesgos y en las decisiones importantes sobre su
gestion.

- Velar por que el Sistema de Gestién de Riesgos mitigue
los riesgos adecuadamente.

- Supervisar y coordinar el trabajo de los Gestores de
Riesgos en cada unidad o area de negocio corporativa
o de cadena, aportando herramientas validas para la
evaluacion y gestion de los riesgos.

-Mantener y actualizar conocimientos, técnicas,
metodologias y herramientas, que permitan el
cumplimiento de los principios de funcionamiento del
sistema de Gestion de Riesgos con los maximos niveles
de calidad.

- Revisar peridodicamente las politicas y manuales de
gestion de riesgos y propuesta de su modificacion y
actualizacion a la Comision de Auditoria y Cumplimiento,
para su elevacion, cuando proceda, al Consejo de
Administracion.

- Coordinary tratar la informacion recibida por los Gestores
de Riesgos en cada unidad o area de negocio, reportando
ala Alta Direcciény al Consejo de Administracion a través
de la Comision de Auditoria y Cumplimiento.

- Promocionar lineas de comunicacion adecuadas y
efectivas entre el Departamento de Gestion de Riesgos y
el resto de Direcciones y areas implicadas.

A los Gestores de Riesgos les corresponde:

- Monitorizar los riesgos que son de su responsabilidad,
conforme a la metodologia y las herramientas definidas
por el Departamento de Gestion de Riesgos.

- Identificar eventos que puedan suponer posibles riesgos y
oportunidades en el ambito de responsabilidad asignado,
reportando la informacion necesaria al Departamento de
Gestion de Riesgos.
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- El seguimiento y notificacién de la evolucion de la gestion
de riesgos, asi como de los planes de accion definidos.

Al Departamento de Auditoria Interna le corresponde:

- La contribucion en la mejora de los procesos de gestion
deriesgos, control y gobierno, garantizando a la Comision
de Auditorfa y Cumplimiento del Grupo la supervision
eficaz e independiente del sistema de control interno y
aportando al Grupo recomendaciones que contribuyan a
reducir a niveles razonables el impacto potencial de los
riesgos que dificultan la consecucién de los objetivos de
la Sociedad.

- En todo caso, la funcion de Auditoria Interna debera
salvaguardar siempre su independencia frente al Sistema
de Gestion de Riesgos, sin responsabilizarse de la toma
de decisiones clave para su funcionamiento.

A la Alta Direccion de la Sociedad le corresponde:

- La concienciacion y sensibilizacion sobre la importancia
del Sistema de Gestion de Riesgos y su valor para todos
los grupos de interés del Grupo, fomentando la creacién
de una cultura de gestion de riesgos a todos los niveles.

- La definicion y validacion de funciones, atribuciones y
responsabilidades en el marco del Sistema de Gestién de
Riesgos.

- La fijacion del nivel de riesgo que la Sociedad considere
aceptable.

- La facilitacion de los medios suficientes para el desarrollo
de las actividades de Gestion de Riesgos.

- La validacion de planes de accion y de trabajo derivados
del propio proceso de gestion de riesgos.

- El seguimiento de actividades.

Asimismo, existen los siguientes comités especificos,
relacionados con el seguimiento de los principales riesgos:

- Comité de Expansion.

- Comité de Logistica

- Comité de Etica.

- Comité de Seguimiento de Negocio.

- Comité de Cumplimiento Normativo.

- Comité de Seguridad de la Informacion.
- Comité de Inversiones.

- Comité de Riesgos Financieros.

- Comité de Imagen.

E.3. Senale los principales
riesgos, incluidos los
fiscales y en la medida
que sean significativos los
derivados de la corrupcion
(entendidos estos ultimos
con el alcance del Real
Decreto Ley 18/2017),que
pueden afectar a la
consecucion de los
objetivos de negocio

Para facilitar una gestion homogénea e integral de
los riesgos, el Grupo ha establecido una definicion de
riesgo comun a toda la Organizacién. Asi, el Grupo
considera riesgo “cualquier evento potencial que pueda
afectar negativamente al cumplimiento de los objetivos
de negocio”.

Los riesgos analizados se clasifican y agrupan en las
siguientes categorias:

1. Entorno de negocio

Se trata de aquellos riesgos que provienen de factores
externos relacionados con la actividad del Grupo.

Esta categoria abarca los riesgos relacionados con la
dificultad de adaptacion al entorno o mercado en el que el
Grupo opera, ya sea en los procesos de aprovisionamiento
como en las actividades de distribucion y venta del
producto. Este aspecto es consustancial al negocio de
distribucion de moday consiste en la eventual incapacidad
del Grupo para seguir y responder a las evoluciones de su
mercado objetivo o para adaptarse a nuevas situaciones
en sus paises de aprovisionamiento o de distribucion.

En este sentido, los cambios geopoliticos, demograficos y
socioecondmicos, crisis de salud publica, desencadenantes
del riesgo pais, en los paises de aprovisionamiento
o distribucion, o la retraccion del consumo en determinados
mercados, son, entre otros, factores que podrian incidir
en la consecucion optima de los objetivos de negocio del
Grupo. También pueden tener un impacto las potenciales
consecuencias del cambio climatico, tales como, las
modificaciones acusadas en los ciclos climaticos que pueden
afectar a los patrones de demanda de los consumidores, a la
ofertay demanda de las materias primas textiles utilizadas en
la fabricacion de las prendas, entre otras.

103-2
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Ademas, la fuerte competitividad que existe en el sector,
impulsada por las nuevas tecnologias y las innovaciones
disruptivas, podria condicionar la capacidad del Grupo para
competir en un entorno en el que el perfil del consumidor
esta en constante evolucion.

2. Normativo y Regulatorio

Son los riesgos a los que esta expuesto el Grupo, derivados
de las distintas legislaciones vigentes en los paises donde
desarrolla su actividad.

Dentro de esta categoria, se incluyen riesgos relativos a la
normativa fiscal, aduanera, laboral, de comercio y consumo,
de propiedad industrial e intelectual, de proteccion de
datos y privacidad, y los riesgos relativos a las restantes
legislaciones, particularmente los riesgos normativos de
caracter penal (incluidos los posibles riesgos de comision
de delitos relacionados con la corrupcién, el fraude y el
soborno, la legislacion en materia de ciberseguridad
y medioambiente, entre otras), determinen o no la
responsabilidad penal de la persona juridica, asi como
otros riesgos de incumplimiento normativo.

Corresponde a Secretaria General-Direccion de
Cumplimiento Normativo la supervision y gestion operativa
del sistema de Compliance del Grupo Inditex para la
prevencion de los riesgos legales (incluidos los penales y,
en particular, los relativos a la corrupcion) y reputacionales,
derivados de posibles incumplimientos regulatorios y, para
la consecucion de los maximos estandares éticos vy el
seguimiento de las mejores practicas corporativas.

A pesar de que el resultado de las elecciones del 12 de
diciembre de 2019 ha proporcionado certeza sobre el
abandono del Reino Unido de la Union Europea el 31 de
enero de 2020, permanece la incertidumbre sobre las
condiciones del acuerdo sobre la futura relacion de las dos
partes resultado del proceso de negociacion que deberia
finalizar el 31 de diciembre de 2020. Durante este periodo
transitorio, que eventualmente podria extenderse mas alla
del plazo previsto, no se prevén cambios significativos en
el entorno normativo y comercial entre el Reino Unido y la
UE que puedan afectar la operativa actual del Grupo.

El grado de divergencia entre las normativas de la Union
Europea y el Reino Unido tras la finalizacion de las
negociaciones determinara el nivel de adaptacion para el
negocio del Grupo en ese mercado.

Entre los principales riesgos para el Grupo, derivados del
denominado Brexit, se han identificado los potenciales
retrasos en el transito de la mercancia, impactos
economicos derivados de la imposicion de aranceles y de
la fluctuacion de la divisa, las posibles restricciones en la
libre circulacion de personas, asi como los derivados de los
riesgos contractuales o de gestion de terceros clave.

3. Reputacion

Son aquellos riesgos que influyen directamente en la
percepcion que del Grupo tienen sus grupos de interés
(clientes, empleados, accionistas y proveedores) y la
sociedad en general.

Derivan de la posibilidad de una inadecuada gestion de los
aspectos relativos a la ética corporativa, la sostenibilidad
social y medioambiental, la responsabilidad por la salud
y seguridad de los productos, la imagen corporativa del
Grupo, también en redes sociales, asi como cualquier otro
potencial incumplimiento normativo o de buenas practicas
que pudiese tener efecto en la reputacion de la Organizacion.

4. Recursos humanos

Los principales riesgos relacionados con el ambito de
los recursos humanos son aquellos derivados de la
potencial dependencia de personal clave, asi como del no
mantenimiento de un adecuado clima laboral en todos los
centros de trabajo.

5. Operaciones

Los principales riesgos operativos a los que se enfrenta
el Grupo derivan de la posible dificultad para reconocer
y asimilar los constantes cambios en las tendencias
de la moda, fabricar, aprovisionar y poner a la venta
nuevos modelos que sintonicen con las expectativas
de los clientes. También los riesgos derivados de la
importancia creciente de innovaciones y evoluciones
tecnoldgicas en sentido amplio, tanto en la interaccion
con los clientes, como en la mejora de los procesos
operativos, para asegurar el éxito comercial.

El riesgo derivado de la interrupcion de operaciones
esta asociado a la posibilidad de que sucedan eventos
extraordinarios, ajenos al control del Grupo (catastrofes
naturales, incendios, huelgas de transporte o de
proveedores clave, interrupcion en los suministros de
energia o combustible, retencion de mercancia en el
proceso de transporte, etcétera), que puedan afectar
significativamente al normal funcionamiento de
las operaciones.

Dada la operativa del Grupo, los principales riesgos
de este tipo se concentran en los centros logisticos y
en los operadores externos que realizan el transporte
de la mercancia. La distribucién de la ropa, calzado,
complementos y productos de hogar de todas las
cadenas se realiza desde 14 centros logisticos
repartidos por la geografia espafiola. La logistica de
distribucion se complementa con el punto de conexion
logistico de Lelystad, en los Paises Bajos, asi como con
otros centros logisticos de menor tamafio ubicados en
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diferentes paises y con operadores logisticos externos
que realizan operaciones de distribucion de volumen
reducido.

Otros riesgos incluidos en esta categoria serian
los riesgos asociados a la gestion inmobiliaria,
relacionados con la busqueda y seleccion de locales
comerciales acordes con los exigentes requerimientos
de la compafiia, asi como la rentabilidad de los mismos.
Ademas, la relacion con determinados proveedores de
bienes y prestadores de servicios esta sujeta a ciertos
riesgos que no estan directamente bajo nuestro control
y que podrian impactar en el normal desenvolvimiento
de algunas operativas del Grupo.

6. Financieros

El normal desarrollo de sus actividades expone al Grupo
a riesgos de naturaleza financiera. Se incluyen en esta
categoria el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de
crédito de contraparte. Ademas, la naturaleza cada vez
mas internacional de los negocios del Grupo, lo expone
al riesgo pais de diferentes mercados.

El Euro es la moneda funcional del Grupo. Sus
operaciones en el ambito internacional obligan alempleo
de numerosas divisas distintas del Euro, lo que da lugar
al riesgo de tipo de cambio. El Grupo posee inversiones
en el extranjero cuyos activos estan expuestos al riesgo
de conversion en divisa. Dado que el Grupo consolida
los estados contables de todas sus empresas en su
moneda funcional, es decir, el Euro, se enfrenta al riesgo
de tipo de cambio por traslacién resultante de todas
sus entidades ubicadas fuera de la Union Econdmica
y Monetaria. La Compafiia afronta ademas el riesgo
resultante de la transaccién en moneda distinta del Euro
de los flujos de cobros y pagos correspondientes a la
adquisicion de bienes y la prestacion de servicios, tanto
en operaciones dentro como fuera del propio Grupo.

El entorno de tipos de interés negativos existentes en
la Unidn Economica y Monetaria conlleva un riesgo
de rentabilidad negativa en la posicion financiera del
Grupo.

El Grupo no esta expuesto a concentraciones
significativas de riesgo de crédito de contraparte. La
mayoria de sus ingresos proceden de las ventas al
por menor donde el cobro se realiza a la vista, bien en
efectivo o mediante tarjeta de crédito. De cualquier
manera, el Grupo se enfrenta al riesgo de que las
contrapartes, fundamentalmente financieras, no
cumplan con las obligaciones resultado de la inversion
de la liquidez de la Compafiia, de las pdlizas de crédito y
otros vehiculos de financiacion y garantia, asi como de
los instrumentos derivados utilizados para la cobertura
de riesgos financieros.

7. Informacion para la
toma de decisiones

Los riesgos incluidos en esta categoria son aquéllos que
se relacionan con una adecuada informacion a todos los
niveles: transaccional y operativa, financiero-contable, de
gestion y presupuestacion y de control.

Los diferentes departamentos del Grupo, y muy
especialmente los de Planificacion y Control de Gestion y
Administracion, dependientes de la Direccion General de
Finanzas, son los responsables directos de la generacion y
supervision de la calidad de dicha informacion.

8. Tecnologia y sistemas
de informacion

Incluye los riesgos vinculados con la infraestructura
tecnologica, la gestion eficaz de la informacién, de
las redes informaticas y robéticas, asi como de las
comunicaciones. También comprende los relacionados
con la seguridad fisica y tecnologica de los sistemas,
particularmente el riesgo de ataques cibernéticos sobre
los sistemas de informacion, que potencialmente podria
afectar a la confidencialidad, integridad y disponibilidad de
la informacion critica.

9. Gobierno Corporativo

En esta categoria se incluye el riesgo relacionado con la
posibilidad de que exista una inadecuada direccion y gestion
del Grupo derivada de posibles incumplimientos por parte
del equipo de direccién o de los miembros del Consejo de
Administracién de las normas, recomendaciones o mejores
practicas existentes en materia de Gobierno Corporativo, de
la normativa de transparencia de los organismos reguladores
0, incluso, de la falta de ética profesional en su gestion.

E.4. Identifique si la
entidad cuenta con un
nivel de tolerancia al
riesgo, incluido el fiscal

El Grupo Inditex cuenta con criterios uniformes de
identificacion, evaluacién y priorizacién de riesgos,
basados en el concepto de tolerancia al riesgo como
herramienta clave.

La estrategia y la tolerancia al riesgo son establecidas
desde la Alta Direccion, la cual reflejara la cantidad
de riesgo que esta dispuesta a asumir para alcanzar
razonablemente los objetivos e intereses del Grupo. La
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tolerancia es actualizada periédicamente y, al menos,
cada vez que se realizan modificaciones en la estrategia
del Grupo.

Una vez definida la tolerancia al riesgo para los objetivos
estratégicos y de negocio del Grupo, es adecuadamente
comunicada al Gestor de Riesgos Corporativo, que
determina las escalas de evaluacion de riesgos clave de
negocio (impacto, probabilidad y nivel de preparacion).

E.S5. Indique qué riesgos,
incluidos los fiscales,

se han materializado
durante el ejercicio

En el ejercicio se han materializado riesgos
consustanciales al modelo de negocio, la actividad
del Grupo y al entorno de mercado, derivados de las
circunstancias propias del desarrollo de negocio y la
coyuntura econémica. El Grupo opera en el ambito
internacional y por tanto, esta expuesto al riesgo de tipo
de cambio por operaciones con divisa, especialmente el
dolar estadounidense, el rublo ruso, el renminbi, el peso
mexicano, la libra esterlina y el yen japonés. Durante
este ejercicio, la depreciacion de las divisas no euro ha
supuesto un impacto ligeramente positivo en la tasa de
crecimiento de las ventas de la Compafifa y un impacto
ligeramente negativo en el coste de ventas.

El riesgo de tipo de cambio se gestiona de acuerdo con
las directrices de la Direccién del Grupo, que prevén,
fundamentalmente, el establecimiento de coberturas
financieras o naturales, la monitorizacion constante de
las fluctuaciones de los tipos de cambio y otras medidas
destinadas a mitigar dicho riesgo.

El devenir de la situacion politica en el Reino Unido
ha aportado un elevado nivel de incertidumbre a los
mercados durante el gjercicio, si bien, su impacto no ha
sido significativo para el Grupo.

La aparicion del Coronavirus covid-19 en China en
enero de 2020 y su reciente expansion global a un gran
numero de paises, ha motivado que el brote virico haya
sido calificado como una pandemia por la Organizacion
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo.

Desde que se conocio la existencia de este brote virico,
el Grupo ha llevado a cabo un seguimiento continuo de
su impacto presente, y de sus potenciales efectos a
cortoy medio plazo. La primera preocupacion del Grupo
ha sido siempre la de garantizar la salud y el bienestar

de sus empleados, clientes y de todas las personas que,
directa o indirectamente, prestan servicios o proveen
de bienes necesarios para el normal funcionamiento
del negocio, acometiendo las medidas de prevencion
Yy, €n su caso, mitigacion, oportunas en cada momento.
En este sentido, Inditex se mantiene puntualmente
informado y tiene en cuenta, en todo momento,
las directrices y recomendaciones de las distintas
autoridades y organismos publicos.

Inditex ha puesto en marcha un plan de contingencia
global en sus centros de trabajo para proteger a sus
empleados frente a los posibles riesgos de contagio y
propagacion del virus covid-19, en el que se incluyen
distintas medidas preventivas (como pautas de
higiene, la restriccion de visitas y viajes, entre otras),
organizativas y de coordinacion sanitaria, aplicables
en funcion de la gravedad de los distintos escenarios
previstos. Asi, en aquellas regiones y zonas de mayor
exposicion al virus covid-19, se han extremado las
cautelas y puesto a disposicién de sus empleados (y
en especial, de aquellos colectivos identificados como
de mayor riesgo) todos los medios y herramientas
necesarias para el fomento del trabajo en remoto,
asegurando el normal desarrollo de su actividad laboral.
Ademas, se esta realizando una supervision constante
de la evolucion de la situacion, con el fin de afrontar con
éxito los eventuales impactos, tanto financieros como
no financieros, que puedan producirse.

Desde el punto de vista del aprovisionamiento el Grupo,
como resultado de su modelo de negocio flexible,
tiene una estructura de suministro muy diversificada
geograficamente, lo que le permite bascular entre
diferentes origenes para adaptarse a circunstancias
coyunturales.

En determinados mercados donde ha habido una mayor
afectacion por el virus covid-19, la Sociedad ha tenido
que cerrar todas sus tiendas, cumpliendo instrucciones
de la autoridad competente. En otros mercados, algunas
tiendas del Grupo estan también experimentando cierres
temporales o intermitentes. En todo caso, la duracion de
estos cierres es, a dia de hoy, dificil de prever. La venta
online ha seguido desarrollandose con normalidad en
los diferentes mercados.

Los Administradores y la Direccion han realizado una
evaluacion de la situacién actual conforme a la mejor
informacion disponible a la fecha, y de acuerdo con
lo establecido en las normas contables. Se ha dotado
una provision por importe de 287 millones de euros,
en la linea de margen bruto de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada, para ajustar el valor neto
de realizacion estimado del inventario de la campafa
primavera/verano a cierre del ejercicio social 2019 (31
de enero de 2020) impactado por la pandemia covid-19.
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Sistemas de control y gestion de riesgos

E.6. Explique los planes
de respuesta y supervision
para los principales
riesgos de la entidad,
incluidos los fiscales, asi
como los procedimientos
seguidos por la compania
para asegurar que el
consejo de administracion
da respuesta a los nuevos
desafios que se presentan

ElGrupo cuenta conplanes derespuesta que estan dirigidos
a reducir el impacto y la probabilidad de materializacion de
los riesgos criticos detallados en el punto E.3. 0 a mejorar
el nivel de preparacion al riesgo.

A continuacién se exponen los principales planes de
respuesta especificos para cada categoria de riesgos:

1. Entorno de negocio

Con el fin de reducir la exposicion al riesgo en esta area,
el Grupo realiza un analisis de viabilidad de cada nuevo
mercado, linea de negocio o tienda, contemplando
escenarios pesimistas, y realiza a posteriori un
seguimiento del cumplimiento de las cifras estimadas.
Por otra parte, el modelo de negocio del Grupo no solo
se basa en la gestion de nuevas aperturas sino en la
mejora de la eficiencia y eficacia de los mercados,
lineas de negocio y tiendas ya existentes, de forma que
el crecimiento, via expansion y diversificacion, se vea
complementado por el crecimiento organico del negocio
actual.

En esta linea, la politica de internacionalizacion, el
formato multimarca del Grupo y la apuesta por la
integracion total de los canales y las nuevas tecnologias
como alternativa de comunicacion y venta a nuestros
clientes, representan una via de diversificaciéon del
riesgo que mitiga la exposicion conjunta a este riesgo
del entorno.

Asimismo, la fabricacién y el aprovisionamiento se han
disefiado con un modelo, que asegura una flexibilidad
razonable que permite adaptar la produccion a la
demanda del mercado y a eventuales cambios en el
entorno de los mercados de aprovisionamiento.

2. Normativo y Regulatorio

El Departamento de Secretaria General-Direccion de
Cumplimiento Normativo tiene atribuida la funcion de
gestion operativa del modelo de “Compliance” de la
Sociedad. En concreto, este Departamento asume una
triple funcion consistente en la ordenacion normativa, la
coordinacion y el reporte.

La ordenacion supone que Secretaria General-Direccion
de Cumplimiento Normativo supervisa el proceso
de elaboracién de las normas internas (Politicas,
Procedimientos e Instrucciones) de Inditex y, en su caso,
las aprueba.

Secretaria General-Direccion de Cumplimiento Normativo
tiene igualmente atribuida la funcion de coordinacion de las
funciones de “compliance” propias de otros departamentos
0 areas duefias de riesgos de cumplimiento, mediante un
sistema de reporte periddico.

Con la finalidad de mitigar la exposicién a los riesgos
normativos y, en particular, de caracter penal -entre
los que se incluyen los riesgos de comision de delitos
relacionados con la corrupcion, el fraude y el soborno-,
el Grupo dispone de una estructura de normas basicas
(de alto nivel) y una serie de documentos organizativos
que se configuran como los ejes principales del sistema
de Compliance de la Compafila o cumplimiento de
caracter transversal. Las citadas normas de alto nivel
son el Codigo de Conducta y Practicas Responsables y
el Codigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores del
Grupo Inditex, cuya descripcién completa se incluye en el
apartado F.1.2. siguiente.

Inditex cuenta con un modelo de organizacion y gestion
para la prevencion de delitos o Modelo de Prevencion de
Riesgos Penales, integrado por tres documentos: la Politica
de Prevencion de Riesgos Penales, el Procedimiento de
Prevencion de Riesgos Penales y la Matriz de Riesgos y
Controles Penales (en adelante “Modelo de Prevencién
de Riesgos Penales”). La Politica asocia los compromisos
de conducta ética asumidos en el Codigo de Conducta y
Practicas Responsables con aquellos delitos cuya comision
por los empleados y el propio Grupo pretende evitar y el
Procedimiento establece las medidas organizativas para
prevenir la comision de delitos. La Matriz de Riesgos y
Controles Penales enumera los riesgos penales y los
controles que se han establecido para evitar la comision
de delitos.

Dicho Modelo de Prevencion de Riesgos Penales fue
aprobado por el Consejo de Administracion en 2016, pero
se somete a un proceso continuo de evaluacion y mejora.
En especial, la Matriz de Riesgos y Controles Penales, que
se mantiene permanentemente actualizada mediante: (i)
el analisis periddico de los posibles riesgos inherentes
a los procesos de las distintas actividades realizadas,
teniendo en cuenta para ello las novedades legislativas, la
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aprobacion y/o modificacion de las normas internas y los
cambios en la estructura organizativa y en determinados
procesos de la Compaifiia; y (ii) la monitorizacion de los
controles implantados, teniendo en cuenta la priorizacion
de riesgos determinada en el mapa de riesgos.

En el marco de dicho Modelo de Prevencion de Riesgos
Penales se han ido aprobando distintas normas que
dan cumplimiento a obligaciones legales o estatutarias
derivadas del marco regulatorio en el que actua Inditex. En
concreto, las mas relevantes son:

- La Politica de Donaciones y Patrocinios.

- La Politica de Regalos y Hospitalidades.

- La Politica de Relaciones con Funcionarios.
- La Politica de Conflictos de Interés.

- La Politica de Prevencion de Blanqueo de Capitales y
Financiacion del Terrorismo.

- La Politica de Due Diligence.

-El Procedimiento de Limitacion de Relaciones
Comerciales con Proveedores en Mercados Restringidos
o No Autorizados.

El Comité de Etica, dependiente del Consejo de
Administracion, a través de la Comision de Auditoria
y Cumplimiento, es el érgano interno encargado de
supervisar el cumplimiento del Modelo de Prevencion
de Riesgos Penales y la efectividad y correcta ejecucion
de los controles establecidos en el mismo, siendo
Secretaria General-Direccion de Cumplimiento Normativo
la responsable de su ejecuciéon material, asi como de
garantizar su adecuacién a los requisitos legales vigentes
en cada momento.

El Comité de Etica, como dérgano decisorio, y Secretaria
General-Direccion de Cumplimiento Normativo, como érgano
operativo, conforman la denominada Funcion de Compliance.

Existe un canal de denuncias (en la actualidad formalmente
denominado “Canal Etico’) descrito en el apartado F.1.2.
siguiente.

Inditex asigna la maxima prioridad a la proteccion de los
datos personales de sus clientes y empleados, incluyendo
la privacidad desde el disefio y por defecto en sus procesos.

Para ello, Inditex cuenta con un modelo de cumplimiento
en materia de proteccion de datos y privacidad, gestionado
por el Departamento de Proteccion de Datos y Privacidad
y con la supervision de la Delegada de Proteccion de
Datos (DPO) global del Grupo. Su norma basica es la
Politica de Cumplimiento en materia de Proteccion de
Datos Personales y Privacidad, aprobada por el Consejo

de Administracion. En la Politica, se recogen los principios
y compromisos que la compafia aplica para asegurar el
cumplimiento de las regulaciones en materia de proteccion
de datos y privacidad en todas jurisdicciones donde
desarrolla su actividad y garantizar los derechos de todos
los interesados (clientes, usuarios, empleados, etc.).

3. Reputacion

El Grupo dispone de una Politica de Derechos Humanos y
de un Codigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores,
cuya aplicacion e interpretacion corresponde al Comité de
Etica y al Departamento de Sostenibilidad, mientras que
Secretaria General-Direccion de Cumplimiento Normativo
imparte sesiones formativas a empleados en relacion
con el Codigo de Conducta y Practicas Responsables. La
Comision de Sostenibilidad del Consejo de Administracion
serd uno de los 6rganos encargados de realizar el
seguimiento de, entre otras acciones, la estrategia y
practicas de Sostenibilidad del Grupo Inditex.

El Grupo desarrolla un Programa de Cumplimiento del
Codigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores a través
de Auditorias Sociales y Pre-Assessment basado en la
verificacion, realizada por auditores sociales cualificados,
de las instalaciones necesarias para la produccion de
los articulos de moda que distribuye, con la finalidad de
minimizar los riesgos potenciales de dafios a la imagen
debidos a comportamientos incorrectos de terceros. Dicho
programa especifica los procedimientos de revision que
garantizan la obtencion de la informacion y las evidencias
sobre las condiciones de trabajo minimas que todos los
fabricantes, y proveedores deben cumplir. EI Programa
de Cumplimiento es complementado por la estrategia
“Trabajador en el Centro 2019 — 2022", que se centran en el
trabajador de la cadena de suministro y en su bienestar, asi
como por la colaboracién con diversos grupos de interés,
entre las que destaca el Acuerdo Marco Global con la
federacion de sindicatos de la industria IndustriALL Global
Union o las alianzas con la Organizacion Internacional del
Trabajo, entre otras. La Memoria Anual y la web corporativa
recogen informacion adicional sobre éste y otros programas.

Asimismo, el Grupodisponede unaPoliticade Sostenibilidad
Medioambiental que recoge los compromisos
medioambientales de aplicacién transversal en todas
sus areas de negocio y a lo largo de toda su cadena de
suministro. De la citada Politica, derivan tres estrategias en
materia medioambiental que tratan de asegurar la mayor
proteccion posible de los recursos medioambientales:
la Estrategia de Biodiversidad, la Estrategia Global de Ia
Gestion del Agua y la Estrategia Global de Energia. En linea
con estas tres estrategias, debe sumarse el compromiso
asumido por Inditex con los productos forestales, y que se
halla especificamente recogido en la Politica de Productos
Forestales. El vigente Plan Estratégico Medioambiental
2016-2020 destaca por su apuesta hacia las energias
limpias y la implantacion de modelos de gestion circular
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en las sedes, centros logisticos, fabricas y tiendas como el
proyecto Closing the Loop, entre otros. La Memoria Anual
y la web corporativa recogen informacion adicional sobre
éstos y otros programas e iniciativas.

Por su alineamiento con la Estrategia Global de Energia, el
Grupo ha firmado el Fashion Charter for Climate Action de
la UNFCCC con el objetivo inicial a medio plazo de reducir
sus emisiones de Gases de Efecto Invernadero (“GEI") en
un 30% para 2030. El Grupo también se ha adherido al
Fashion Pact que establece que las empresas firmantes
se comprometen a trabajar en el marco de la iniciativa
Science-Based Targets (SBT), estableciendo objetivos de
reduccion con base cientifica, y que concentra su estrategia
en tres aspectos esenciales para la proteccion del planeta:
detener el cambio climatico, restaurar la biodiversidad y
proteger los océanos.

La Compafiia aspira a ejercer un papel transformador de
la industria y se ha comprometido a eliminar por completo
el uso de bolsas de plastico en 2020 y la totalidad de
los plasticos de un solo uso para los clientes en 2023.
Asimismo, antes del 2025, el 80% del consumo eléctrico
global sera de origen renovable en todas las instalaciones
propias (sedes corporativas, centros logisticos, fabricas
propias y tiendas propias). En cuanto a materias primas,
el 100% del algodon, lino y el poliéster utilizado en los
productos del Grupo sera organico, sostenible o reciclado
antes de 2025.

En organizaciones de la dimension vy visibilidad del Grupo,
podrian surgir conflictos derivados de una inadecuada
relacion con terceros ajenos a la actividad operativa del
mismo (CNMV, medios de comunicacion, inversores,
analistas financieros, autoridades publicas...).

El Grupo, a través de la Direccion General de Comunicacion
y Relaciones Institucionales, y del Departamento de
Sostenibilidad, establece los procedimientos y protocolos
necesarios para mitigar este riesgo. Asimismo, dada su
importancia, Secretaria General-Direccion de Cumplimiento
Normativo y el Departamento de Mercado de Capitales se
encargan de gestionar especificamente la relacion con
la CNMV vy, este ultimo departamento, ademas, con los
inversores y analistas financieros.

Asimismo, varios departamentos, entre ellos la Direccion
General de Comunicacion y Relaciones Institucionales, se
encargan del seguimiento de la imagen del Grupo en todos
los @mbitos, incluidas las redes sociales.

Para mitigar los riesgos asociados a las caracteristicas
del producto terminado, garantizando que los mismos no
impliquenriesgo para la saludy seguridad de los clientes, el
Grupo realiza controles y verificaciones de los estandares
de salud y seguridad de los productos (“Clear to Wear”
y “Safe to Wear”), de aplicacién general y obligatoria en
la cadena de suministro para la totalidad del producto
comercializado

Asimismo, el Grupo dispone de las ya citadas Politicas
de Integridad del Grupo Inditex compuestas por: (i) la
Politica de Regalos y Hospitalidades; (ii) la Politica de
Donaciones y Patrocinios; y (iii) la Politica de Relaciones
con Funcionarios Publicos.

4. Recursos Humanos

El Departamento de Personas se rige por una serie de
principios de actuacion que se exponen de manera
detallada en el correspondiente apartado de la Memoria
Anual, asi como en el Estado de Informacién no Financiera.

El sistema de trabajo implantado en la Organizacion
propicia la transmision de conocimientos y la involucracion
de todas las personas en la cultura y manera de operar
del Grupo. Las politicas de desarrollo profesional,
formacion y compensacion, buscan desarrollar el conjunto
de los equipos, dar oportunidades de crecimiento a las
personas con mayor talento y retener a los empleados
clave. Adicionalmente el Grupo lleva a cabo procesos de
selecciény contratacion de nuevo personal, para garantizar
la entrada continuada de talento en todas las areas de
la empresa. Con estas actuaciones y la mejora continua
de las politicas del Grupo relacionadas con las personas,
se minimiza el riesgo derivado de la concentracion de
conocimiento en personas clave.

Por otra parte, en los ultimos tiempos existe una
exigencia creciente del mercado laboral, relacionada con
la responsabilidad social de las compafiias, habiendo
pasado a constituir un factor clave en la eleccién de éstas
como destino laboral preferido. En este sentido, el Grupo
desarrolla distintas iniciativas en varios ejes de accion.

La Politica de Diversidad e Inclusién es aplicable a toda
la Compafifa. El Grupo Inditex desarrolla planes de
igualdad, en los que se establecen medidas para promover
el compromiso y aplicacién efectiva del principio de
igualdad entre mujeres y hombres, contribuyendo a reducir
desigualdades y desequilibrios, prevenir la discriminacion
laboral, garantizar un entorno de trabajo saludable y
establecer medidas que favorezcan la conciliacién de la
vida laboral con la vida personal y familiar.

El Grupo también fomenta la implicacién de los equipos
en proyectos solidarios para que puedan canalizar sus
inquietudes sociales alli donde la Compafia desarrolle
operaciones. Para ello se han implementado distintos
programas y proyectos en los que las personas pueden
participar con distintos grados de colaboracion.

5. Operaciones

El Grupo reduce su exposicion a estos riesgos mediante un
sistema de fabricacion y aprovisionamiento que asegura
una flexibilidad razonable en la respuesta a variaciones
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imprevistas en la demanda de los clientes. El permanente
contacto de las tiendas y de los equipos de online con
el equipo de disefadores, a través del Departamento de
Gestion de Producto, permite captar los cambios en los
gustos delosclientes. Por su parte, laintegracion vertical de
las operaciones posibilita acortar los plazos de produccion
y entrega y reducir los volumenes de inventarios, a la vez
que se conserva la capacidad de maniobra para introducir
nuevos productos a lo largo de cada campafia.

Debido a la relevancia que una gestion logistica eficiente
tiene en la materializacion de estos riesgos, el Grupo
realiza un analisis de todos los factores que podrian afectar
negativamente al objetivo de lograr la maxima eficiencia en
la gestién logistica, para monitorizar dichos factores de
manera activa bajo la supervision del Comité de Logistica..

Para mitigar el riesgo derivado de la interrupcion de
operaciones asociado a la posibilidad de que sucedan
eventos extraordinarios ajenos al control del Grupo, se ha
optimizado la dimensién y uso de todos los centros en
atencion al volumen de cada cadena o a las necesidades
particulares del area geografica a la que dan servicio. En
particular, parte de los centros logisticos mencionados
estan especializados en la distribucion de la mercancia
procedente de la venta online. Los distintos centros se
han configurado de forma que podrian ser versatiles para
asumir capacidad de almacenamiento y reparto de otros
centros ante una situacion de contingencia motivada por
potenciales accidentes o paralizaciones de las actividades
de distribucion.

Adicionalmente, el Grupo gestiona activamente acciones
para reducir la exposicién de este tipo de riesgos,
manteniendo elevados niveles de prevencion y de
proteccion en todos sus centros de distribucion, junto con
polizas de seguro que cubren tanto los dafos materiales
que pudieran sufrir las instalaciones y las existencias,
como el lucro cesante derivado de un siniestro.

Con el objetivo de asegurar el crecimiento del Grupo y
reforzar la flexibilidad del modelo de negocio, el Plan de
Expansion Logistica evalla la necesidad y contempla, en
Su caso:

- Larealizacién de inversiones en nuevos centros logisticos
o la ampliacion de los existentes, que permitan mitigar el
riesgo asociado a la planificacion y dimensionamiento de
la logistica.

-La realizacion de inversiones en mejoras y
automatizaciones en los centros existentes, orientadas
a incrementar su capacidad y eficiencia, asi como a
mejorar el control interno sobre la mercancia almacenada
en ellos. Cabe destacar en este sentido la progresiva
aplicacion de tecnologia Radio Frequency Identification
(RFID) en la cadena de suministro, que permite alcanzar
un grado muy elevado de control de la mercancia.

- La busqueda, validacion y control de operadores
logisticos externos, en diferentes puntos estratégicos,
con integracién completa en la capacidad logistica de la
Compafia.

En relacion con el potencial riesgo de retencion de la
mercancia en el proceso de transporte, el Grupo cuenta
con una red de agentes en puntos de aprovisionamiento
y distribucion, asi como vias alternativas de transporte de
la mercancia.

El Grupo mitiga los riesgos asociados a la gestién
inmobiliaria, relacionados con la busqueda y seleccion
de locales comerciales, asi como a la rentabilidad de
los mismos, a través de la monitorizacion de todos los
mercados en los que opera, de la evaluacion de la viabilidad
de los locales antes de su apertura, y de la supervision de
las nuevas aperturas por el Comité de Expansion.

6. Financieros

Con el fin de reducir el riesgo de tipo de cambio, éste
debe ser gestionado de forma proactiva, suficiente y
sistematica, por lo que el Grupo ha implementado una
Politica de Gestion de Riesgos Financieros que tiene
como objetivos fundamentales minimizar las potenciales
pérdidas economicas y la volatilidad en los estados
contables resultantes de este riesgo. La exposicion
cambiaria se manifiesta en términos de riesgos de
inversion neta, traslacién y transaccion. La Politica fija las
directrices para la gestion de todas estas exposiciones
y establece que la gestion cambiaria se centraliza en el
Departamento de Gestion Financiera del Grupo. La Politica
establece los procedimientos de andlisis y seguimiento de
la exposicion cambiaria, asi como las posibles estrategias
de cobertura, el procedimiento para la contratacion de
derivados financieros, su registro y documentacion. En el
marco de su politica de gestion de riesgos financieros, el
Grupo utiliza la metodologia de Cash-Flow-at-Risk (CFaR)
con el objetivo de estimar el posible impacto que los
movimientos en los tipos de cambio pudieran tener sobre
el resultado consolidado antes de impuestos y, en su caso,
determinar las estrategias de mitigacion pertinentes. El
Grupo utiliza ademas, el método del Valor al Riesgo (VaR o
Value-at-Risk) para la gestion del riesgo de tipo de cambio
de traslacion de las partidas contables mas relevantes.
Actualmente, el seguro de cambio (contrato forward) es
el principal instrumento de cobertura. Ademas se utilizan
en menor medida otros, como combinaciones de opciones
con prima cero, opciones compradas y ‘swaps”.

La Politica de Gestion de Pagos instituye los principios
encaminados a asegurar el cumplimiento de las
obligaciones del Grupo, la salvaguarda de sus intereses
y el establecimiento de los necesarios procedimientos y
procesos para garantizar una gestion eficiente y agil de los
pagos. La Politica determina la forma, moneda y el plazo
de pago 6ptimos en términos econdmicos, contables y
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legales. Finalmente, la Politica de Gestién de Pagos
establece las posibles excepciones y el procedimiento para
su autorizacion. Por su parte, la Politica y Procedimiento
de Representantes y Apoderados fija los integrantes del
Grupo capacitados para contratar operaciones financieras
en su nombre, incluidos pagos, sus niveles de autorizacion
en virtud de su naturaleza, su cuantia, asi como de las
necesarias combinaciones de apoderados en virtud de
€so0s criterios.

La Politica de Inversiones del Grupo, que tiene como
objetivo garantizar la seguridad, integridad y liquidez
de los activos financieros de la Sociedad establece los
criterios que deben cumplir las contrapartes, las clasifica
en paneles de acuerdo con su perfil crediticio, de solvencia
y de relevancia para el Grupo. Esta misma Politica fija,
ademas, limites maximos de exposicion en términos de
contraparte y regula los procedimientos para asegurar
el control, seguimiento y monitorizacion del riesgo de
crédito. El Grupo utiliza también metodologias de valor al
riesgo para evaluar el riesgo de crédito de su cartera de
inversiones.

Esta Politica también provee directrices en cuanto al papel
del riesgo soberano en términos de riesgo de crédito de
contraparte, asi como de su influencia en los activos
financieros y/o vehiculos de inversion.

7. Informacion para la
toma de decisiones

Con la finalidad de reducir la exposicién a este tipo de
riesgos, el Grupo revisa periédicamente la informacion de
gestion distribuida a los distintos responsables, e invierte,
entre otros, en sistemas de transmision de la informacion,
analisis e inteligencia de datos para la toma de decisiones
y optimizacion de procesos (distribucion, logistica, etc), de
seguimiento del negocio y de presupuestacion.

El Departamento de Seguridad de la Informacion es
responsable de velar por que esta informacién sea
accesible y/o modificada exclusivamente por las personas
autorizadas para ello, parametrizando los sistemas para
garantizar la fiabilidad, confidencialidad, integridad y
disponibilidad de la informacion critica.

En relacién con los riesgos de elaboracion de informacion
financiera, el Grupo ha establecido un Sistema Interno de
Control y Gestion de Riesgos en relacion con el proceso de
emision de la informacion financiera (SCIIF), con el objetivo
de realizar un seguimiento y evaluacién continua de los
principales riesgos asociados que permita asegurar de
forma razonable la fiabilidad de la informacion financiera
publica del Grupo. En el apartado F de este informe se
recoge informacion adicional al respecto.

El Grupo esta en la actualidad trabajando en el desarrollo
e implantacion de sus sistemas de control interno para el

refuerzo de la fiabilidad de la informacién no financiera
suministrada al mercado.

Adicionalmente, las Cuentas Anuales consolidadas y las
de todas las sociedades relevantes, asi como el Estado de
Informacion no Financiera, que forma parte del Informe
de Gestidn, son sometidas a verificacion por los auditores
externos, que también realizan determinados trabajos
de auditoria relacionados con la informacién financiera.
Asimismo, paralassociedadesmas significativas, sesolicita
a los auditores externos que realicen recomendaciones en
materia de control interno.

8. Tecnologia y sistemas
de informacion

Dada la importancia del correcto funcionamiento de los
sistemas tecnoldgicos para la consecucion de los objetivos
del Grupo, a través del Departamento de Seguridad de la
Informacion y con el apoyo del Comité de Seguridad de la
Informacion, mantiene un control permanente enfocado a
garantizar la racionalizacion y coherencia de los mismos,
ademas de la seguridad y estabilidad precisa para el
desarrollo ininterrumpido de las operaciones. El Grupo
es consciente de que sus sistemas requeriran mejoras
e inversion continua, a fin de evitar la obsolescencia y
mantener la capacidad de respuesta de los mismos en los
niveles requeridos por la Organizacion.

Como marco de referencia, orientado al mantenimiento de
la seguridad e integridad de la informacion, asi como de
los elementos que la tratan, el Grupo se rige por la Politica
de Seguridad de la Informacion. La Politica establece
los siguientes principios generales sobre los que debera
articularse la consecucién de los objetivos indicados: (i)
la clasificacién de la informacion atendiendo a su valor,
importanciay criticidad para el negocio; (i) el uso limitado de
los sistemas a fines licitos y exclusivamente profesionales;
(iii) la segregacion de funciones con la finalidad de evitar
riesgos; (iv) el establecimiento, cuando resulte necesario
0 conveniente, de periodos de retencion de la informacion;
(v) el desarrollo de procedimientos de control de acceso
a la informacion por terceros; (vi) la seguridad de la
informacion en los sistemas; (vii) la implementacion de
un proceso de gestién de continuidad que permita
garantizar la recuperacioén de la informacion critica para
el Grupo en caso de desastre; y (viii) la adecuacién de los
sistemas de informacién y comunicaciones del Grupo a las
exigencias de la legislacion vigente. Ademas, se definen
las responsabilidades y el ambito competencial atribuido
en la materia a los distintos departamentos y 6rganos
correspondientes dentro de la Organizacién. Dicha
Politica es aceptada por todos los usuarios con acceso
a informacién y consultable por los mismos en cualquier
momento en la Intranet de la Compafifa (INET).

Con la finalidad especifica de mantener la operacién
continua de los sistemas, el Grupo dispone de sistemas
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de contingencia técnicos que junto con los procedimientos
técnicos asociados, reducirian las consecuencias de una
averiaoparada. Entrelos sistemas de contingencia técnicos
se puede considerar el centro de datos principal certificado
TIER IV en disponibilidad, asi como el almacenamiento de
datos sincronos en ubicaciones redundantes expuestas
a distintos riesgos fisicos o geoldgicos o la duplicidad de
equipos y lineas.

Adicionalmente, el Departamento de Seguridad de la
Informacién, que ejerce sus funciones de control de
segunda linea de defensa de forma independiente, dispone
de mecanismos de revision continua, que son evaluados
periodicamente por distintas auditorias internas y externas
para la prevencién, deteccion y respuesta ante un potencial
ataque cibernético. Estos controles permitirian anticipar
y/0 mitigar las consecuencias de la materializacion
del riesgo, junto con podlizas de seguro que cubririan
el lucro cesante, los gastos derivados del ataque y la
responsabilidad civil de la compafia por dafios causados
a terceros. Con la informacion disponible, la Organizacion
considera que estos controles han funcionado con éxito
hasta la fecha. En particular en el entorno de E-=Commerce,
el Grupo cumple con los requerimientos del Estandar de
Seguridad de Datos para la Industria de Tarjeta de Pago
(PCI-DSS) y cuenta con la certificacion de la ISO/IEC 270071
en Seguridad de la Informacion.

Por otrolado, tal y como se viene realizando de forma anual,
se ha desarrollado el mapa de riesgos de tecnologia y
seguridad de la informacion, cuyo objetivo es proporcionar
una vision agregada de la situacion del Grupo que permita
el establecimiento de las correspondientes medidas de
mitigacion y mejora continua.

No obstante, teniendo en cuenta que cada afo son
numerosos los atacantes que intentan acceder a
informacion de las corporaciones a nivel mundial, el
Grupo es consciente de que los riesgos tecnologicos
evolucionan de manera exponencial, impredecible y, en
algunos casos, de forma muy sofisticada. Por esto, a pesar
de que para el Grupo la Seguridad de la Informacion es una
de sus prioridades, existe la posibilidad de un ataque no
detectable, incluyendo a sus proveedores de servicios, que
pudiera afectar a las operaciones o a la informacién que la
Organizacion gestiona.

9. Gobierno Corporativo

Para la minimizaciéon de estos riesgos, resulta
fundamental garantizar la adecuacion del sistema de
gobierno corporativo de la Sociedad (integrado por los
Estatutos Sociales, los Reglamentos del Consejo de
Administracion y de la Junta General de Accionistas, de
la Comision de Auditoria y Cumplimiento, de la Comision
de Nombramientos, de la Comision de Retribuciones,
de la Comisién de Sostenibilidad, el Reglamento Interno
de Conducta en los Mercados de Valores, las politicas

corporativas desarrolladas para el control y la gestion de
riesgos, y la normativa interna de conducta del Grupo)
a la normativa vigente en cada momento en materia de
Gobierno Corporativo y que le resulte de aplicacion (el
Codigo de Conducta y Practicas Responsables, el Codigo
de Conducta de Fabricantes y Proveedoresy el Reglamento
Interno de Conducta, entre otra normativa).

Para ello, la Comision de Auditoria y Cumplimiento
lleva a cabo un diagnodstico anual sobre su sistema de
Gobierno Corporativo con el objeto de verificar su grado
de observancia y adecuacion a las novedades legislativas,
recomendaciones, estandares y mejores practicas
existentes en la materia, y reforzar sistematicamente las
practicas de buen gobierno corporativo en sus organos de
gobierno.

Ademas, el desempefio del Consejo de Administracion, de
sus Consejeros y Comisiones delegadas, del Presidente
Ejecutivo, del Consejero Delegado, del Consejero
Independiente Coordinador y del Secretario no consejero se
somete a un proceso anual de autoevaluacion, coordinado
por la Comisién de Nombramientos.

Inditex cuenta con el Reglamento Interno de Conducta
(RIC) que establece las principios y criterios para garantizar
(i) que la informacion que se suministra al mercado y a la
CNMV es veraz, clara, cuantificada y completa, evitando
valoraciones subjetivas que induzcan o puedan inducir a
confusion o engafio; asi como (i) el uso apropiado de la
informacion privilegiada y de otra informacion relevante de
la Compafiia.

La supervision y aplicacion del RIC corresponde al Comité
de Cumplimiento Normativo y al Director de Cumplimiento
Normativo, que reporta a la Comision de Auditoria y
Cumplimiento con caracter semestral.

Por lo que atafe a los Codigos de Conducta y Practicas
Responsables y de Conducta de Fabricantes y Proveedores,
su aplicacion e interpretacion se atribuye al Comité de
Etica, que puede actuar por propia iniciativa o a instancia
de cualquier empleado de Inditex, fabricante o proveedor
o de un tercero con relacion directa e interés comercial o
profesional legitimo, mediante denuncia de buena fe.

Por otro lado, la Comision de Auditoria y Cumplimiento
supervisa periédicamente la existencia de posibles
conflictos de intereses o de operaciones realizadas con/
entre partes vinculadas, contrarios a los intereses de la
Compafiia y/o de sus accionistas, de conformidad con
un procedimiento reglado de analisis y valoracion, y
posterior aprobacion por el Consejo de Administracion.
Con la finalidad de desarrollar esta funcion, la Comision se
apoya en Secretaria General-Direccion de Cumplimiento
Normativo, que se nutre de la informacion facilitada
periodicamente por los miembros del Consejo de
Administracion y de la Alta Direccion, a través de los
cuestionarios correspondientes.
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En definitiva, el riesgo se minimiza asegurando un
adecuado funcionamiento de los érganos de gobierno,
administracién y direccion y mejorando el control interno,
la transparencia y la responsabilidad corporativa de la
Compafiia, generando de esta manera confianza en los
accionistas e inversores.

En cuantoala supervision, los principales érganos de gobierno
con responsabilidades en el control de riesgos son el Consejo

de Administracion y la Comision de Auditoria y Cumplimiento.

1. Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion es el maximo responsable
de la identificacion de los principales riesgos del Grupo, asi
como de la organizacion de los sistemas de control interno
y de informacién adecuados.

2. Comision de Auditoria y Cumplimiento

La Comision de Auditoria y Cumplimiento, entre otras
funciones, asiste al Consejo de Administracion en sus
funciones de vigilancia y control del Grupo, mediante
la revision de los sistemas de control interno. Las
competencias de la Comision de Auditoria y Cumplimiento
estdn establecidas en los Estatutos Sociales, en el
Reglamento del Consejo de Administracion y en el
Reglamento de la Comision de Auditoria y Cumplimiento.

El Reglamento de la Comision de Auditoria y Cumplimiento
establece que corresponde a la Comisién de Auditoria y
Cumplimiento, integrada exclusivamente por consejeros
externos, entre otras funciones: supervisar la eficacia del
control interno de la Sociedad, la auditoria interna y los
sistemas de gestion de riesgos financieros y no financieros,
incluidos los fiscales y los relativos a la corrupcion, asi
como analizar con el auditor de cuentas las debilidades
significativas del sistema de control interno detectadas,
en su caso, en el desarrollo de la auditoria y supervisar el
proceso de elaboracién y presentacion de la informacion
financiera y no financiera preceptiva.

Adicionalmente, la Comision de Auditoria y Cumplimiento es
responsable de la supervision del Departamento de Auditoria
Interna del Grupo, velando por la independencia y eficacia de
la funcion. Para ello, corresponde a la Comisién: (i) evaluar el
funcionamiento de la funcién Auditoria Internay el desempefio
de su responsable; (i) supervisar que esta dispone de los
medios humanos y materiales, internos y externos, suficientes
para desarrollar su funcion; aprobando el presupuesto del
Departamento de Auditoria Interna; y (iii) aprobar el Plan de
Auditorfa Interna'y su informe anual de actividades -recibiendo
informacion periddica sobre las actividades desarrolladas por
Auditoria Interna-, asegurandose de que su actividad esta
enfocada principalmente hacia los riesgos relevantes de la
Sociedad y de su Grupo.

El Departamento de Auditoria Interna se encuadra en la
actual estructura organizativa, mediante la vinculacion

directa con el Consejo de Administracion, del que depende
funcionalmente a través del Presidente de la Comisién de
Auditoria y Cumplimiento, lo que le permite garantizar la
plena independencia en sus actuaciones.

En el Estatuto de Auditoria Interna del Grupo se define la
mision de la funcion de Auditoria Interna, que consiste en
contribuir al buen funcionamiento del Grupo, garantizando
la supervision eficaz e independiente del sistema de
control interno y aportando al Grupo recomendaciones
que contribuyan a reducir a niveles razonables el impacto
potencial de los riesgos que dificultan la consecucion de
los objetivos de la Organizacion.

Asimismo, dicho Estatuto establece como objetivos de
la funcion de Auditoria Interna, entre otros, formular las
recomendaciones que considere apropiadas para mejorar
el proceso de gobierno, evaluar la eficacia de los procesos
de gestidn de riesgos y contribuir a su mejora, velar por
el buen funcionamiento de los sistemas de informacion
y control interno y garantizar la aplicacion homogénea y
eficiente de las politicas y procedimientos que conforman
dicho sistema de control interno.

102-30, 103-2
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F. Describa los mecanismos que componen los sistemas
de control y gestion de riesgos en relacion con el proceso
de emision de informacion financiera (SCIIF) de su entidad

F.1. Entorno de control
de la entidad

Informe, sefialando sus principales caracteristicas de,
al menos:

F.1.1. Qué érganos y/o funciones
son los responsables de: (i) la
existencia y mantenimiento

de un adecuado y efectivo

SCIIF; (ii) su implantacion;

y (iii) su supervision.

Consejo de Administracion.

Salvo en las materias reservadas a la competencia de la
Junta General de Accionistas, el Consejo de Administracion
se configura como el maximo 6rgano de decision,
supervision y control del Grupo, incluida la responsabilidad
ultima de la existencia y mantenimiento de un adecuado y
eficaz SCIIF, tal y como se refleja en la Politica del Sistema
de Control Interno sobre la Informacién Financiera (en
adelante, “Politica SCIIF") aprobada por el propio Consejo
de Administracion.

El Consejo de Administracion tiene encomendadas la
direccion, administracion, gestion y representacion del
Grupo, delegando con caracter general la gestion de los
negocios ordinarios de Inditex a favor de los érganos
ejecutivos y del equipo de Direccion y concentrando
su actividad en la funcién general de supervisién, que
comprende orientar la politica del Grupo, controlar las
instancias de gestion, evaluar la gestion de los directivos,
adoptar las decisiones mas relevantes para el Grupo y
servir de enlace con los accionistas.

Comision de Auditoria
y Cumplimiento.
Conforme a lo establecido en los Estatutos Sociales, el

Reglamento del Consejo de Administraciony el Reglamento
de la Comision de Auditoriay Cumplimiento, y dentro de las

funciones de indole financiera y de control, la Comision de
Auditoria y Cumplimiento asume la funcion de supervisar
el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion
financiera regulada y, tal y como establece la Politica SCIIF,
es responsable de supervisar la eficacia del Sistema de
Control Interno de la Informacion Financiera.

En este sentido, la Comision realiza entre otras, las
siguientes funciones:

- Supervisar la eficacia del control interno del Grupo, la
auditoria interna y los sistemas de gestion de riesgos,
incluidos los fiscales, asi como analizar con el auditor
de cuentas las debilidades significativas del sistema de
control interno detectadas, en su caso, en el desarrollo
de la auditoria.

- En relacion con las competencias relativas al proceso
de elaboracion de la informacion financiera regulada:

- Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion,
asi como la claridad e integridad de la informacion
financiera regulada relativa a la Sociedad y a su Grupo,
debiendo asegurarse de que los informes financieros
semestrales y las declaraciones trimestrales de
gestion se formulan aplicando los mismos criterios
contables que los informes financieros anuales, y
supervisar las revisiones de los estados financieros
intermedios solicitadas al auditor de cuentas, con el
alcance y la periodicidad que sea definido, en su caso.

- Revisar el cumplimiento de los requerimientos
legales, la adecuada delimitacion del perimetro
de consolidacion y la correcta aplicacion de los
principios de contabilidad generalmente aceptados
y de las normas internacionales de informacion
financiera que sean de aplicacion.

- Mantener una comunicacion fluida con la Direccion
de la Sociedad, para entender sus decisiones sobre
la aplicacién de los criterios mas significativos,
con Auditoria Interna, para conocer los resultados
de las revisiones realizadas y con los auditores o
verificadores externos, para recabar su opinion sobre
la informacion financiera.

- Conocer, entender suficientemente y supervisar
la eficacia del sistema de control interno de la
informacion financiera, y recibir informacion periddica
de su responsable.
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Presentar recomendaciones o propuestas al Consejo
de Administracion dirigidas a salvaguardar la
integridad de la informacion financiera.

Evaluar e informar al Consejo de Administracién de
cualquier cambio de criterio contable significativo,
asi como de los riesgos significativos del balance y
de fuera del mismo.

- En relacion con el control y gestion de riesgos:

- Supervisar la funcion de control y gestion de riesgos,
y verificar su funcionamiento con arreglo a lo previsto
en la politica aprobada por el Consejo.

Recibir informes periddicos de la Direcciéon o de
las areas de control sobre el funcionamiento de los
sistemas de gestion de riesgos establecidos, asi
como sobre el resultado de las pruebas realizadas
por los auditores internos sobre los mismos, y sobre
cualquier debilidad significativa de control interna
detectada por los auditores externos.

Evaluar la eficacia de los sistemas internos de
control y gestion de riesgos financieros, asi como
las medidas previstas para mitigar el impacto de los
riegos identificados.

Impulsar una cultura en la Sociedad en la que el riesgo
sea un factor en la toma de decisiones y a todos los
niveles de la Sociedad y su Grupo

Identificar y reevaluar, al menos anualmente, los
riesgos financieros mas significativos y su nivel
de tolerancia.

Identificar y entender los riesgos emergentes,
asi como sus mecanismos de alerta y evaluar
periddicamente su eficacia.

- Velar por que los riesgos se mantengan y gestionen
dentro de los niveles de tolerancia marcados por el
Consejo.

Reunirse al menos una vez al afio, y siempre que
lo estime conveniente, con los responsables de las
unidades de negocio, con el fin de que estos informen
a la Comision sobre las tendencias de negocio y
los riesgos asociados a sus respectivas areas de
responsabilidad.

Presentar recomendaciones o propuestas al Consejo
de Administracion y el correspondiente plazo para
Su seguimiento.

La mayoria de los miembros de la Comision de Auditoria
y Cumplimiento son consejeros independientes. La
Comision se redne trimestralmente y siempre que lo
convoque su Presidente. En el gjercicio social 2019, se ha
reunido en 5 ocasiones.

Direccion General de Finanzas.

La Direccion General de Finanzas es responsable del
disefio, implantacion y funcionamiento del SCIIF, tal y como
se sefiala en la Politica SCIIF, manteniendo actualizado el
sistema, monitorizando su disefio y funcionamiento para
asegurar su eficacia y eficiencia, comunicando y formando
a sus intervinientes y manteniendo un reporte periédico.

La Direccion General de Finanzas elabora y difunde las
politicas, directrices y procedimientos relacionados con
la generacion de informacion financiera y se encarga de
garantizar su correcta aplicacion en el Grupo.

Auditoria Interna.

La funcion de Auditoria Interna es dar soporte al Consejo
de Administracion, a través de la Comision de Auditoria
y Cumplimiento, en el desarrollo de las funciones de
supervision de la exposicion al riesgo y la adecuacion y
eficacia de los controles que constituyen una respuesta
a los riesgos en materia de gobierno, operaciones y
sistemas de informacién, en relacion con, entre otros,
la fiabilidad e integridad de la informacion financiera
y, en particular, del Sistema de Control Interno de
la Informacion Financiera (SCIIF). Para ello, realiza
auditorias periddicas especificas sobre el SCIIF, solicita
planes de accién para la correccion o mitigacion de las
debilidades detectadas y realiza el seguimiento de la
implantacion de las recomendaciones propuestas.

Auditoria Interna cuenta con un Estatuto de Auditoria
Interna aprobado por el Consejo de Administracion que
regula la misién, autoridad y responsabilidades de la
funcion, de acuerdo con las normas y estandares, tanto
nacionales como internacionales, para el ejercicio de
la profesion.

Asimismo, posee el certificado de cumplimiento con las
‘Normas Internacionales para la Practica Profesional de
Auditoria Interna” emitido por el Instituto de Auditores
Internos, perteneciente al llA (Institute of Internal Auditors).
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F.1.2. Si existen, especialmente
en lo relativo al proceso

de elaboracién de la
informacion financiera, los
siguientes elementos:

Departamentos y/o mecanismos
encargados: (i) del diseiio y revision
de la estructura organizativa; (ii)

de definir claramente las lineas de
responsabilidad y autoridad, con
una adecuada distribucion de tareas
y funciones; y (iii) de que existan
procedimientos suficientes para su
correcta difusion en la entidad.

Eldisefioy larevision de la estructura organizativay de las
lineas de responsabilidad y autoridad dentro del Grupo es
responsabilidad del Consejo de Administracién. En dicha
estructura se encuentran los departamentos encargados
de la elaboracion de la informacion financiera.

La Alta Direccién junto con el Departamento de Recursos
Humanos (en adelante, el “DRRHH" o “Departamento
de Recursos Humanos’, indistintamente) definen para
cada una de las areas las funciones y responsabilidades.
Adicionalmente, el drea de Compensacion dependiente
del DRRHH evalla periédicamente la clasificacion,
descripcion, y funciones de cada uno de los puestos de
trabajo. Dichas funciones se difunden a cada una de las
areas afectadas.

A efectos del proceso de elaboracién de la informacion
financiera, el Grupo tiene claramente definidas lineas de
autoridady responsabilidad. La responsabilidad principal
sobre la elaboracion de la informacién financiera recae
en la Direccion General de Finanzas.

La estructura, dimensién y la definicion de funciones y
tareas de cada posicion del drea financiera es definida
por la Direccion General de Finanzas y difundida por
el DRRHH.

Para desarrollar sus actividades la Direccion General de
Finanzas se estructura en los siguientes departamentos:
Administracién, Planificacién y Control de Gestion,
Tesoreria, Gestion de Riesgos, Fiscal y Procesos
y Proyectos.

A efectos del SCIIF, la Direccion General de Finanzas
ha constituido un area especifica para su gestion
(en adelante, "Area SCIIF"), que depende jerdrquica
y funcionalmente de la propia Direccion General
de Finanzas.

El Grupo cuenta con estructuras organizativas
financieras adaptadas a las necesidades locales en
cada uno de los paises en los que opera, encabezadas
por la figura de un Director General de Finanzas, que
tienen, entre sus funciones, cumplir los procedimientos
enmarcados dentro del SCIIF.

Cadigo de conducta, 6rgano de
aprobacion, grado de difusion e
instruccion, principios y valores
incluidos (indicando si hay
menciones especificas al registro
de operaciones y elaboracion

de informacion financiera),
érgano encargado de analizar
incumplimientos y de proponer
acciones correctoras y sanciones.

El Consejo de Administracion, en su reunion del dia 17
de julio de 2012, aprobd, previo informe favorable de la
Comisién de Auditoria y Cumplimiento, el Cédigo de
Conducta y Practicas Responsables del Grupo Inditex
y el Cédigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores
(que modifica al Cédigo de Conducta para Fabricantes
y Talleres Externos).

Asimismo, el Consejo de Administracién aprobd, en
su sesion de 19 de septiembre de 2017, previo informe
favorable de la Comision de Auditoria y Cumplimiento, las
denominadas Politicas de Integridad del Grupo Inditex.

La normativa interna del Grupo en materia de conducta se
recoge, principalmente, en los siguientes codigos:

- El Cédigo de Conducta y Practicas Responsables.

- El Cédigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores.

- Las Politicas de Integridad, compuestas por: (i) la
Politica de Regalos y Hospitalidades; (i) la Politica
de Donaciones y Patrocinios; y (iii) la Politica de
Relaciones con Funcionarios Publicos.

- La Politica de Conflictos de Interés.

- El Reglamento Interno de Conducta en los Mercados
de Valores (RIC).
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Cdédigo de Conducta
y Practicas Responsables.

El Codigo de Conducta y Practicas Responsables establece
los criterios de actuacién que deben ser observados
por el personal del Grupo en el desempefio de sus
responsabilidades profesionales.

Tiene como objetivo procurar un compromiso profesional,
ético y responsable de Inditex y de todos sus empleados, en
el desarrollo de sus actividades en cualquier parte del mundo,
como elemento basico de su cultura empresarial en la que se
asienta la formacion y el desarrollo personal y profesional de
sus empleados. Atal efecto, se definen los principios y valores
que deben regir las relaciones entre el Grupo y sus principales
grupos de interés (empleados, clientes, accionistas, socios
de negocio, proveedores y aquellas sociedades en las que
desarrolla su modelo de negocio).

El Codigo de Conducta y Practicas Responsables se basa
en una serie de principios generales. Entre ellos, destacan
que todas las operaciones del Grupo Inditex se desarrollaran
bajo un prisma ético y responsable; que todas las personas,
fisicas yjuridicas, que mantengan de forma directa o indirecta
cualquier relacion laboral, econdmica, social y/o industrial
con el Grupo Inditex, recibiran un trato justo y digno; y que
todas las actividades del Grupo se realizaran de la manera
mas respetuosa con el medio ambiente, favoreciendo la
conservacion de la biodiversidad y la gestion sostenible de
los recursos naturales.

Entre los estandares de conducta recogidos en el Codigo
de Conducta y Practicas Responsables se encuentra en el
apartado 4.13 la regulacion del “Registro de Operaciones” por
la cual:

“Todas las operaciones con trascendencia econdmica que
realice la Sociedad, figuraran con claridad y exactitud en
registros contables apropiados que representen la imagen
fiel de las transacciones realizadas y estaran a disposicion
de los auditores internos y externos.

Los empleados de Inditex introduciran la informacion
financiera en los sistemas de la compafiia de forma
completa, clara y precisa, de modo que reflejen, a la
fecha correspondiente, sus derechos y obligaciones de
conformidad con la normativa aplicable. Adicionalmente,
se velara por el rigor y la integridad de la informacion
financiera que, de acuerdo con la normativa en vigor, se
deba comunicar al mercado.

Inditex se compromete a implantar y mantener un
adecuado sistema de control interno sobre la elaboracion
de la informacidn financiera, garantizando la supervision
periddica de su eficacia.

Los registros contables estaran en todo momento a
disposicion de los auditores internos y externos. A tal

fin, Inditex se compromete a poner a disposicion de sus
empleados la formacion que resulte necesaria para que
éstos conozcan, comprendan y cumplan los compromisos
establecidos por la compahia en materia de control interno
de la informacion financiera”.

La Politica de Prevencion
de Riesgos Penales.

La Politica de Prevencion de Riesgos Penales asocia los
compromisos de conducta ética asumidos en el Codigo
de Conducta y Practicas Responsables con aquellos
delitos cuya comision por los empleados y el propio Grupo
pretende evitar la Politica.

Asi, en su apartado 2.9, y en similares términos a
los previstos en el Cdédigo de Conducta y Practicas
Responsables, se establece lo siguiente: “todas las
operaciones con trascendencia economica que realice
la Sociedad deberan figurar con claridad y exactitud en
registros contables apropiados que representen la imagen
fiel de las transacciones realizadas y estaran a disposicion
de los auditores internos y externos.

Los empleados de Inditex introduciran la informacion
financiera en los sistemas de la Compahia de forma
completa, clara y precisa, de modo que reflejen, a la
fecha correspondiente, sus derechos y obligaciones,
de conformidad con la normativa aplicable. Asimismo,
deberan velar por el rigor y la integridad de la informacion
financiera que, de acuerdo con la normativa en vigor, se
deba comunicar al mercado.

Inditex tiene el compromiso de implantar y mantener un
adecuado sistema de control interno sobre la elaboracion
de la informacion financiera, garantizando la supervision
periodica de su eficacia. A tal fin, se impartira la formacion
necesaria para que los empleados conozcan, comprendan y
cumplan los compromisos en materia de control interno de
la informacion financiera.”

Tal y como se establece en el apartado E.6. anterior, la
citada Politica forma parte del Modelo de Prevencion de
Riesgos Penales del Grupo, junto con el Procedimiento
y la Matriz de Riesgos y Controles Penales. El Comité de
Etica, es el 6rgano interno encargado de supervisar el
cumplimiento de dicho Modelo y la efectividad y correcta
ejecucion de los controles establecidos en el mismo.

RIC.

EIRIC es de obligado cumplimiento para todas las personas
incluidas en su ambito de aplicacion y su incumplimiento
puede ser denunciado confidencialmente ante el Comité de
Etica, de conformidad con lo dispuesto en el Procedimiento
del Canal Etico del Grupo Inditex.
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En este sentido, su incumplimiento puede dar lugar a las
sanciones disciplinarias que correspondan segun el caso,
a la responsabilidad en los ambitos administrativo, civil y/o
penaly a la obligacion de indemnizar los dafios y perjuicios
que en su caso fueran ocasionados.

Por ultimo, existe un Comité de Cumplimiento Normativo (en
adelante, el “CCN"), que depende directamente de la Comision
de Auditoria y Cumplimiento y esta compuesto por:

- El Presidente Ejecutivo.

- El Secretario General y del Consejo.
- El Director General de Finanzas.

- El Director de Mercado de Capitales.
- La Directora de Recursos Humanos.

Este Comité es el responsable principal de desarrollar los
procedimientos y normas de desarrollo para la aplicacion
del RIC. Asimismo, como 6rgano dependiente del CCN,
existe la Direccion de Cumplimiento Normativo (en
adelante, la “DCN"), cargo que desempefia el Secretario
General del Grupo Inditex. Entre otras funciones, la DCN
es la encargada de monitorizar el cumplimiento de las
normas de conducta de los mercados de valores y las
reglas y procedimientos del RIC a los administradores,
directivos, empleados y demas personas a las que resulte
de aplicacion.

El Reglamento Interno de Conducta establece las
principios y criterios para garantizar (i) que la informacion
que se suministra al mercado y a la CNMV es veraz, clara,
cuantificada y completa, evitando valoraciones subjetivas
que induzcan o puedan inducir a confusion o engafo; asi
como (ii) el uso y difusién apropiada de la informacion
privilegiada y otra informacion relevante de la Compafiia.

Asi, la actuacién de las entidades que forman el Grupo y
de todas las personas que tengan acceso a informaciones
que puedan constituir informacién privilegiada o/y otra
informacion relevante, muy especialmente informacién
financiera, debera ajustarse a los siguientes principios:
cumplimiento de la normativa, transparencia, colaboracion,
informacion, confidencialidad y neutralidad. Tanto el CCN
como la DCN velan por el cumplimiento de la aplicacion de
los citados principios.

Respecto al RIC, la DCN lleva un Registro Documental
General en el que seincluye atodaslas Personas Afectadas.
La DCN informa a estas personas de su sujecion al RIC, asi
como de las infracciones y sanciones que, en su caso, se
deriven del uso inadecuado de la informacion reservada.

Asimismo, la DCN informa a las Personas Afectadas de su
inclusion en el Registro Documental General.

A fin de garantizar el cumplimiento de los Cddigos de
Conducta del Grupo y, en general, la normativa interna de
conducta, existe un Comité de Etica compuesto por:

- El Secretario General y Director de Cumplimiento
Normativo, que lo preside.

- La Directora de Auditoria Interna.
- El Director de Sostenibilidad.
- La Directora de Recursos Humanos.

El Comité de Etica podrd actuar por propia iniciativa o a
instancia de cualquier empleado de Inditex, fabricante,
proveedor o de un tercero con relacién directa e interés
comercial o profesional legitimo, mediante denuncia
realizada de buena fe.

El Comité de Etica depende del Consejo de Administracion,
a través de la Comision de Auditoria y Cumplimiento, y
tiene las siguientes funciones basicas:

- La supervision del cumplimiento y de la difusién interna
del Codigo entre todo el personal del Grupo.

- La recepcion de todo tipo de escritos, relacionados
con la aplicacion del Codigo y su remision, en su caso,
al érgano o departamento de la Compafiia al que deba
corresponderle su tramitacion y resolucion.

- La supervision del canal ético (antes formalmente
denominado “Canal de Denuncias”) y del cumplimiento
de su procedimiento.

- El control y supervision de la tramitacion de los
expedientes y de su resolucion.

- La interpretacion de las dudas que plantee la aplicacion
del Codigo.

- La propuesta al Consejo de Administracion, previo
informe de la Comision de Auditoria y Cumplimiento, de
cuantas aclaraciones y normas de desarrollo requiera la
aplicacion del Codigo y, al menos, un informe anual en el
que se analice su aplicacion.

- El impulso de los planes de formacion a los empleados
de Inditex en relacién con la normativa de conducta vy el
funcionamiento del canal ético.

En el ejercicio de sus funciones, el Comité de Etica
garantizara:

- La confidencialidad de todos los datos y antecedentes
manejados y de las actuaciones llevadas a cabo, salvo
que por ley o requerimiento judicial proceda la remision
de informacion.
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- Para garantizar el buen funcionamiento del Canal
Etico y proteger la intimidad de los interesados, el
Comité de Etica podrd incluso gestionar, de oficio, las
comunicaciones anénimas.

- El analisis exhaustivo de cualquier dato, informacion
o documento en base a los cuales se promueva
su actuacion.

- La instruccion de un procedimiento adecuado a las
circunstancias del caso, en el que se actuara siempre
con independencia y pleno respeto del derecho de
audiencia de las partes y el derecho al honory a la
presuncion de inocencia de cualquier persona afectada.

- La prohibicién de represalias e indemnidad de cualquier
denunciante como consecuencia de la presentacion de
instancias o denuncias de buena fe al Comité.

Tras la instruccién de un procedimiento adecuado,
el Comité de Etica adoptard, en su caso, las medidas
preventivas, correctoras y/o disciplinarias que procedan,
pudiendo incluso dar traslado al departamento
competente para la adopcién, y en todo caso aplicacién,
de las medidas de remediacién que, en su caso, resulten
necesarias, de las que dara oportuna cuenta al Comité
de Etica.

Las decisiones del Comité de Etica tendran caracter
vinculante para el Grupo Inditex y para el empleado.

El Comité de Etica presenta, al menos con periodicidad
semestral, un informe a la Comisién de Auditoria y
Cumplimiento en el que analiza sus actividades y
la aplicacion del Codigo de Conducta y Practicas
Responsables.

Ademas, la Comision de Auditoria y Cumplimiento
informa al Consejo de Administracion, anualmente
y siempre que éste lo solicite, sobre el cumplimiento
del Cédigo de Conducta y Practicas Responsables y de
los documentos adicionales que conforman el modelo
de cumplimiento normativo interno vigente en cada
momento.

En lo referente a la difusion de la mencionada normativa
de conducta, el Departamento de Recursos Humanos
del Grupo es el responsable de facilitar a todos los
empleados, en el momento de su incorporacion a
la organizacion, una copia del Codigo de Conducta y
Practicas Responsables.

Asimismo, dicha normativa de conducta actualizada se
encuentra publicada en la web corporativa (www.inditex.
com), en el apartado de Compliance, y en la INet y es
objeto de las adecuadas acciones de comunicacion,
difusion, formacion y sensibilizacion para su oportuna
comprensiony puestaen practicaentodalaorganizacion.

Canal de denuncias, que permita

la comunicacion a la comision de
auditoria de irregularidades de
naturaleza financiera y contable, en
adicion a eventuales incumplimientos
del cédigo de conducta y actividades
irregulares en la organizacion,
informando en su caso si éste

es de naturaleza confidencial.

Existe un canal ético por el cual todos los empleados del
Grupo, fabricantes, proveedores o terceros con relacién
directa e interés comercial o profesional legitimo, con
independencia de su nivel jerarquico y de su ubicacién
geografica o funcional, podran denunciar, incluso de forma
anénima, cualquier incumplimiento de la normativa interna
de conducta del Grupo, dentro de las competencias del
Comité de Etica, que hayan sido cometidos por empleados
del Grupo, por fabricantes, proveedores o terceros con los
que el Grupo mantenga una relacion laboral, comercial o
profesional directa y que afecten a Inditex o0 a su Grupo.

Por consiguiente, también pueden ser objeto de denuncia
los incumplimientos e irregularidades relacionadas con el
fraude financiero y contable.

El Comité de Etica es el 6rgano responsable de supervisar
el Canal Etico y el cumplimiento de su procedimiento.

El funcionamiento de este Canal Etico estd desarrollado
en el Procedimiento del Canal Etico, aprobado por el
Consejo de Administracion el 17 de julio de 2012, y
modificado recientemente, en fecha 10 de diciembre de
2019. El Procedimiento del Canal Etico aclara y refuerza
convenientemente las garantias y medidas de proteccion
de las partes en el proceso, esto es: (i) la maxima
confidencialidad; (ii) la prohibicion de represalias, (iii) la
presuncion de inocencia y la preservacion del derecho al
honor de los denunciados; (iv) el derecho de audiencia
de las partes y; (v) el uso adecuados de los datos
personales manejados.

Toda la informacion relativa al Comité de Etica y el Canal
Ftico se encuentra disponible en la intranet y en la web
corporativa (www.inditex.com), en la nueva pestafia de
Compliance, que facilita acceso directo a dicho canal.

Las denuncias de incumplimiento o las consultas relativas
a la interpretacion o aplicacion de la normativa interna
sobre conducta, podran hacerse llegar a través de correo
postal, a la atencion del Comité de Etica (a la direccion
Avenida de la Diputacion, Edificio INDITEX, 15142, Arteixo,
A Corufia), correo electrénico (a la direccion: canaletico@
inditex.com) estando garantizada la confidencialidad.
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Programas de formacion y
actualizacion periddica para

el personal involucrado en la
preparacion y revision de la
informacion financiera, asi como en
la evaluacion del SCIIF, que cubran al
menos, nhormas contables, auditoria,
control interno y gestion de riesgos.

El area de Formacion y Desarrollo del Grupo dependiente
del DRRHH elabora, conjuntamente con cada una de las
areas dependientes de la Direccién General de Finanzas,
programas de formacion y actualizacion para los distintos
miembros que participan en el proceso de elaboracién y
supervision de la informacion financiera de cada una de las
sociedades que integran el Grupo. Dichos planes engloban,
tanto programas de formacién de caracter general
focalizados hacia el conocimiento del negocio y de los
distintos departamentos interrelacionados que integran
el Grupo, como programas especificos cuyo objetivo es la
formaciony actualizacion sobre las novedades regulatorias
en materia de preparacion y supervision de la informacion
financiera.

Formacion general.

Encaminada al conocimiento interno de cada una de
las unidades de negocio, asi como de los distintos
departamentos con sus respectivas actividades, funciones
y responsabilidades dentro del negocio.

Consta de un periodo inicial de trabajo en tienda en
contacto directo con todo el proceso de funcionamiento
de la misma. Continda en los distintos departamentos
ubicados en los servicios centrales de la organizacion para
finalizar en alguna de las filiales que posee el Grupo.

Formacion especifica.

El personal del Grupo involucrado en los procesos
relacionados con la elaboracion de lainformacion financiera
participa en programas de formacion y actualizacién
periodicos que tienen por objeto facilitar el conocimiento
de las normas locales e internacionales de informacion
financiera, asi como la normativa existente y mejores
practicas en materia de control interno. El Grupo cuenta
con una plataforma de E-Learning que facilita la formacion
a empleados en materias relacionadas con la informacion
financiera o la seguridad de la informacion.

En el ambito financiero, los planes de formacién y
actualizacion son promovidos desde el DRRHH vy
coordinados con cada una de las areas de la Direccion
General de Finanzas.

Anualmente, se llevan a cabo cursos de formacion para los
nuevos responsables de las areas financieras en cada uno
de los paises, con el objetivo de formarles en el modelo
de gestion del Grupo INDITEX asi como en el sistema de
control interno de la informacién financiera implantado.

De forma complementaria se imparten cursos por
personal interno sobre el manejo y funcionamiento de
las aplicaciones informaticas financieras utilizadas en la
elaboracién de la informacion financiera.

Entrelas acciones formativas de caracter técnicorealizadas
por los profesionales de los distintos departamentos
integrados en la Direccion General de Finanzas durante el
gjercicio, podemos destacar, entre otras, las relativas a las
siguientes materias:

- Sistema de Control Interno sobre la Informacién
Financiera.

- Normativa contable internacional: IFRS 16, IFRS 17.
- Novedades contables por pais

- Principales aspectos para la elaboracion del Estado de
Informacion No Financiera

- Curso de data science y big data en finanzas

- Formacion relativa a la gestion de riesgos: entorno
regulatorio, riesgos financieros, riegos emergentes

- Curso de actualizacion de novedades fiscales
- Advanced Financial Management Program.

Adicionalmente, las filiales elaboran planes de formacién
relativos a las diversas normativas contables locales.

F.2. Evaluacion
de riesgos de la
informacion financiera

Informe, al menos, de:

F.2.1. Cuales son las principales
caracteristicas del proceso

de identificacion de riesgos,
incluyendo los de error o
fraude, en cuanto a:
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- Si el proceso existe y esta documentado.

El proceso de identificacién de riesgos se encuentra
documentado en el Procedimiento de Gestion de
Riesgos sobre la Informacion Financiera. El objetivo
de este procedimiento es describir los mecanismos de
identificacion y evaluacion anual de los riesgos que
pudieran producir errores materiales en la elaboracion de
la informacién financiera.

- Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la
informacion financiera, (existencia y ocurrencia;
integridad; valoracion; presentacion, desglose y
comparabilidad; y derechos y obligaciones), si se
actualiza y con qué frecuencia.

El mencionado proceso de gestion de riesgos se sustenta
en cinco fases:

- Recopilacion de la informacion financiera.

- Identificacién de los ciclos operativos con impacto en
la informacion financiera.

- Evaluacion de riesgos por unidad de reporting de los
estados financieros.

- Priorizacién de la criticidad de los epigrafes.
- Cruce de riesgos con ciclos operativos.

Como resultado del proceso, anualmente, se actualiza
la matriz de riesgos de informacién financiera (Matriz de
Riesgos del SCIIF). Esta matriz permite la identificacion
de los epigrafes materiales de los estados financieros, las
aserciones u objetivos de la informacion financiera en las
que puedan existir riesgos y la priorizacion de los procesos
operativos con impacto en la informacion financiera.

El proceso de evaluacion cubre la totalidad de objetivos
de la informacién financiera: (i) existencia y ocurrencia; (ii)
integridad; (iii) valoracion; (iv) presentacion y desglose; y (v)
derechos y obligaciones.

Una vez identificados los potenciales riesgos, la evaluacion
de los mismos se realiza, anualmente, a partir del
conocimiento y entendimiento que la direccion tiene del
negocio y de criterios de materialidad.

Los criterios de evaluacion se establecen (i) desde el
punto de vista cuantitativo en funcién de pardmetros
tales como la cifra de negocios, el volumen de activos, y el
beneficio antes de impuestos; y (i) desde el punto de vista
cualitativo en funcion de diferentes aspectos, tales como
la estandarizacion de las operaciones y automatizacion de
los procesos, composicion, cambios respecto al ejercicio
anterior, complejidad contable, posibilidad de fraude o error
o grado de uso de estimaciones en la contabilizacion.

- La existencia de un proceso de identificacion del perimetro
de consolidacion, teniendo en cuenta, entre otros aspectos,
la posible existencia de estructuras societarias complejas,
entidades instrumentales o de propdsito especial.

El Grupo dispone de un Maestro de Sociedades Corporativo
en donde se incluyen la totalidad de las entidades que
integran el mismoy en base al cual se configura el perimetro
de consolidacion. La gestion y actualizacion del maestro
se realiza de acuerdo al Procedimiento de Constitucion y
Financiacion de Sociedades.

En el citado maestro figuran, por un lado, datos generales
de las sociedades tales como razén social, fecha de
cierre contable y moneda, y por otro, informacién
juridica como fecha de constitucion, cifra de capital,
relacion de accionistas, porcentajes de participacion, y
resto de informacion relevante. La responsabilidad de la
actualizacién del maestro, en lo que a informacion juridica
se refiere, es del Departamento Juridico.

Mensualmente el drea de Reporting Externo dependiente
del Departamento de Planificacion y Control de Gestion
revisa y actualiza el conjunto de entidades que configuran
el Perimetro de Consolidacion, asi como los métodos de
consolidacion aplicables a cada una de las sociedades que
integran el citado perimetro.

- Si el proceso tiene en cuenta los efectos de otras
tipologias de riesgos (operativos, tecnolégicos,
financieros, legales, fiscales, reputacionales,
medioambientales, etc.) en la medida que afecten a los
estados financieros.

En el proceso de evaluacién de los riesgos de informacion
financiera, ademas de los factores cuantitativos y
cualitativos mencionados anteriormente, también se
consideran los principales riesgos identificados en el Mapa
de Riesgos del Grupo Inditex.

Los potenciales riesgos identificados a través de la Matriz
de Riesgos de SCIIF se tienen en cuenta a la hora de
elaborar el Mapa de Riesgos del Grupo. Dicho Mapa se
actualiza anualmente por el Departamento de Gestion de
Riesgos (dependiente de Direccion General de Finanzas)
con la colaboracion de todas las areas implicadas de la
organizacion. De esta forma el Grupo puede considerar
el impacto que el resto de riesgos clasificados en las
categorias de Entorno de Negocio, Reputacion, Normativoy
Regulatorio, Recursos Humanos, Operaciones, Financieros,
Informacion para la toma de decisiones, Tecnologia y
Sistemas de Informacion y Gobierno Corporativo, puedan
tener sobre los estados financieros.

- Qué o6rgano de gobierno de la entidad supervisa
el proceso.

Todo el proceso es supervisado y aprobado anualmente
por la Comision de Auditoria y Cumplimiento.
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F.3. Actividades de control

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si
dispone al menos de:

F.3.1. Procedimientos de revision
y autorizacion de la informacion
financiera y la descripcion

del SCIIF, a publicar en los
mercados de valores, indicando
sus responsables, asi como de
documentacion descriptiva de los
flujos de actividades y controles
(incluyendo los relativos a riesgo
de fraude) de los distintos tipos
de transacciones que puedan
afectar de modo material

a los estados financieros,
incluyendo el procedimiento

de cierre contable y la revision
especifica de los juicios,
estimaciones, valoraciones

y proyecciones relevantes.

Deacuerdo con el Reglamento del Consejo de Administracion
es responsabilidad de la Comisiéon de Auditoria y
Cumplimiento revisar las cuentas anuales y la informacion
periddica que deba suministrar el Consejo de Administracion
a los mercados y a sus 6rganos de supervision, vigilando
en todo momento el cumplimiento de los requerimientos
legales y de la correcta aplicacion en su elaboracion de los
principios de contabilidad generalmente aceptados.

Igualmente, el mencionado Reglamento sefiala que la
citada Comision se reunira trimestralmente a fin de revisar
la informacion financiera periddica que haya de remitirse a
las autoridades bursatiles, asi como la informacion que el
Consejo de Administracion ha de aprobar e incluir dentro
de su documentacion publica anual.

Asimismo, el Area SCIIF monitoriza el funcionamiento del
SCIIF informando a la Direccion General de Finanzas y, en
su caso, a la Comision de Auditoria y Cumplimiento de los
resultados obtenidos en su monitorizacion.

El Grupo tiene mecanismos de revision de la informacién
financiera. Cada una de las estructuras organizativas es
responsable de revisar la informacion financiera reportada.
A nivel financiero corporativo se realizan revisiones
analiticas de la informacion financiera reportada por

dichas estructuras. Con anterioridad a la formulacion
de las cuentas anuales y a la aprobacion de los estados
financieros semestrales, la Direccién General de Finanzas
y los auditores externos se retnen, a los efectos de analizar
y evaluar la informacion financiera.

La Comisién de Auditoria y Cumplimiento remite esta
informacion al Consejo de Administracion, que es el
responsable Ultimo de su aprobacién para su posterior
publicacién al mercado.

El Grupo tiene documentados sus principales procesos de
negocio con alcance del SCIIF. Cada proceso se estructura
en un conjunto de subprocesos, con sus correspondientes
flujogramas, que contienen las actividades que intervienen,
de forma directa o indirecta, en la generacion de la
informacion financiera.

Estos procesos describen los controles que permiten
responder adecuadamente a los riesgos asociados al logro
de los objetivos relacionados con la fiabilidad e integridad
de la informacién financiera, identificando aquellos riesgos
susceptibles de desembocar en fraude contable, de tal forma
que permiten prevenir, detectar, mitigar y corregir el riesgo de
que se produzcan errores con la antelaciéon necesaria. Cada
proceso SCIIF tiene asociada su matriz de riesgos y controles,
diferenciando entre aquellos que se realizan localmente y
aquellos que se ejecutan corporativamente para todo el Grupo.

El disefio de los flujogramas, la descripcion de los distintos
procesos y subprocesos y la identificacion de los riesgos y
controles se realiza a través de la aplicacion informatica ARIS.

Esta aplicacién permite mantener en un Unico entorno
la documentacion relacionada con los procesos SCIIF
del Grupo, facilitando la homogeneidad en los procesos
ya que los flujogramas, narrativos y matrices de riesgos y
controles estan integrados. Todos los miembros del Grupo
que intervienen en el SCIIF tienen acceso a ARIS para poder
visualizar los distintos procesos.

El modelo de monitorizacion del SCIIF se ejecuta apoyandose
en la herramienta SAP GRC Process Control. En dicha
herramienta se asigna cada actividad de control a cada
responsable y, trimestralmente, el Area SCIIF monitoriza y
evalla el funcionamiento de estos controles.

Adicionalmente, cada uno de los procesos tiene asignado un
responsable que apoya la monitorizacion trimestral de los
controles y es encargado de definir y mantener actualizado el
proceso SCIIF del que es responsable.

SAP GRC Process Control se encuentra implantado en todas
aquellas filiales que se encuentran dentro del alcance del SCIIF.

En relacion con el proceso de consolidacion, cierre y reporting,
la Direccion General de Finanzas emite las instrucciones con
el calendario y el contenido de la informacién financiera a
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reportar por cada una de las estructuras financieras locales
para la elaboracion de los estados financieros consolidados.

En la matriz de riesgos y controles del proceso de
consolidacion, cierre y reporting del SCIIF se identifican
riesgos e incluyen controles relacionados con juicios,
estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

F.3.2. Politicas y procedimientos
de control interno sobre los
sistemas de informacion (entre
otras, sobre seguridad de acceso,
control de cambios, operacion
de los mismos, continuidad
operativa y segregacion de
funciones) que soporten

los procesos relevantes de

la entidad en relacién a la
elaboracion y publicacion de

la informacioén financiera.

El marco de control interno de los sistemas de
informacion del Grupo esta orientado al establecimiento
de controles sobre los principales procesos de negocio,
los cuales, se encuentran intimamente relacionados con
las Tecnologias de la Informacion (en adelante, las “TI").

A partir de la relaciéon de procesos de negocio y los
sistemas asociados, se realiza un analisis de riesgos
basicos que permite a la Compafiia priorizar y focalizarse
en aquellos ambitos de las Tl que considere de especial
relevancia.

Dentro del SCIIF del Grupo se identifican una serie de
controles generales sobre las aplicaciones (IT General
Controls, ITGCs) entre los que se encuentran:

- La seguridad en el acceso a programas y a datos.

- El control sobre los cambios en las aplicaciones.

- La segregacion de entornos.

- La correcta operacion de las aplicaciones.

- La disponibilidad de los datos y continuidad de las
aplicaciones.

Desde el area SCIIF se realiza una monitorizacion anual
de la ejecucion de estos controles sobre las aplicaciones
identificadas dentro del alcance del SCIIF. A nivel general,
el criterio para identificar estas aplicaciones dentro del

alcance del SCIIF es que sustenten la realizacién de, al
menos, un control clave operativo.

El resultado de la monitorizacion realizada sobre estos
controles se reporta a la Direccion General de Finanzas
a través de los informes trimestrales de evaluacion de
controles SCIIF.

Cabe destacar que, en su proceso de disefio e
implementacion de aplicaciones, el Grupo ha definido un
marcometodoldgicoqueestablecedistintosrequerimientos
orientados a asegurar que la solucion desarrollada cumpla
las funciones solicitadas por el usuario, y que cumpla los
estandares de seguridad establecidos.

Del mismo modo, el Grupo dispone de los mecanismos
y procedimientos de contingencia, tanto técnicos como
operativos, que estan definidos para garantizar la
recuperacion de los sistemas de informacion en caso de
falta de disponibilidad.

Durante el gjercicio 2019, se han mantenido reuniones
trimestrales del Comité de Seguridad de la Informacién,
organo encargado de asegurar que las buenas practicas
sobre la gestion de la seguridad de la informacion se
apliquen de manera efectiva y consistente en toda la
organizacién, reduciendo los riesgos que afecten a la
seguridad al minimo aceptable, teniendo en cuenta el
negocio de la compafiia.

Dicho Comité esta integrado por los siguientes miembros:
- El Director General de Operaciones.

- El Secretario General y del Consejo.

- El Director General de Sistemas.

- El Director del Departamento de Seguridad de la
Informacion.

- El Director General de Finanzas.
- La Directora de Auditoria Interna, con voz pero sin voto.

A lo largo del afio se ha actualizado la Politica de
Seguridad de la Informacién que establece los principios
y directrices con los que Inditex protegera su informacion,
de conformidad con la normativa aplicable y con sus
valores éticos, definidos en el Codigo de Conducta y
Practicas Responsables, asi como con lo previsto en el
Reglamento del Comité de Seguridad de la Informacion y
en otra normativa interna que resulte de aplicacion.

La Politica establece los siguientes principios generales
sobre los que debera articularse:

i. laclasificacion de la informacion atendiendo a su valor,
importancia y criticidad para el negocio;
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i. el uso limitado de los sistemas a fines licitos y
exclusivamente profesionales;

iii. la segregacion de funciones con la finalidad de evitar
riesgos;

iv. el establecimiento, cuando resulte necesario o
conveniente, de periodos de retencion de la informacion;

v. el desarrollo de procedimientos de control de acceso a
la informacion por terceros;

vi. la seguridad de la informacién en los sistemas;

vii. la implementacion de un proceso de gestion de
continuidad que permita garantizar la recuperacion
de la informacion critica para el Grupo en caso de
desastre; y

viii.|la adecuacion de los sistemas de informacion vy
comunicaciones del Grupo a las exigencias de la
legislacion vigente.

El Departamento de Seguridad de la Informacion ejercitara
su funcién de control de manera independiente y es su
responsabilidad implementar los principios definidos en
la Politica de Seguridad y monitorizar su cumplimiento,
asf como el de todos los requerimientos derivados de las
leyes, normas y buenas practicas en materia de seguridad
de la Informacién que sean de aplicacion.

F.3.3. Politicas y procedimientos
de control interno destinados

a supervisar la gestion de las
actividades subcontratadas a
terceros, asi como de aquellos
aspectos de evaluacion, calculo
o valoraciéon encomendados a
expertos independientes, que
puedan afectar de modo material
a los estados financieros.

En el ejercicio 2019, se han subcontratado actividades
como valoraciones de activos fijos, calculos de estudios
actuariales, servicios relacionados con recursos
humanos, valoracion de derivados, calculo de tasas
de descuento y determinados procesos del area de
Sistemas, si bien no han tenido un efecto significativo
en la informacion financiera.

Dentro de los procesos del SCIIF existen controles sobre
estos calculos y valoraciones realizados por terceros
con el objetivo de mitigar los riesgos que pudieran
impactar en la informacion financiera.

La contratacion de dichos servicios se realiza por
los responsables de las areas correspondientes,
asegurando la competencia, capacitacion técnicay legal
e independencia de los profesionales contratados.

F.4. Informacion
y comunicacion

Informe, seflalando sus principales caracteristicas, si
dispone al menos de:

F.4.1. Una funcion especifica
encargada de definir, mantener
actualizadas las politicas
contables (area o departamento
de politicas contables) y resolver
dudas o conflictos derivados de
su interpretacion, manteniendo
una comunicacion fluida con los
responsables de las operaciones
en la organizacion, asi como un
manual de politicas contables
actualizado y comunicado

a las unidades a través de

las que opera la entidad.

El area de Reporting Externo perteneciente al Departamento
de Planificaciony Control de Gestion es la responsable de |a
elaboracion, publicacion, implantacion y actualizacion del
Manual de Normativa Contable del Grupo. Dicha area tiene
asignadas, entre otras, las siguientes responsabilidades en
relacion con las politicas contables del Grupo:

- Definir el tratamiento contable de las operaciones que
constituyen la actividad del Grupo.

- Definir y actualizar las practicas contables del Grupo.

-Resolver las dudas y conflictos derivados de la
interpretacion de las normas contables.

- Homogeneizar las practicas contables del Grupo.
En dicho manual se recogen las diferentes operaciones

propias del negocio y su tratamiento contable de acuerdo
al marco contable de referencia del Grupo Inditex.
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El manual se actualiza periddicamente. En este proceso de
actualizacion, el area de Reporting Externo incorpora todas
aquellas novedades contables identificadas y que han sido
anticipadas a los responsables de la elaboracién de los
estados financieros.

La publicacion y divulgacion del manual se realiza a través
del portal INET.

F.4.2. Mecanismos de captura

y preparacion de la informacion
financiera con formatos
homogéneos, de aplicacion

y utilizacion por todas las
unidades de la entidad o del
grupo, que soporten los estados
financieros principales y las
notas, asi como la informacion
que se detalle sobre el SCIIF.

El proceso de consolidacién y preparacion de los
estados financieros consolidados se realiza de manera
centralizada por el drea de Reporting Externo dependiente
del Departamento de Planificacion y Control de Gestion.

La elaboracion de la informacion financiera consolidada
se inicia con la agregacion de los estados financieros
individuales de cada una de las sociedades que conforman
el perimetro de consolidacion, para su posterior
consolidacion en base a la normativa contable del Grupo.
Todo este proceso de agregacién y consolidacion se
sustenta la solucion SAP BPC.

La informacién financiera reportada a la CNMV se
elabora a partir de los estados financieros consolidados
obtenidos a través de la citada herramienta, asi como
de cierta informacién complementaria reportada por las
filiales, necesaria para la elaboracién de la memoria anual
y/o semestral. Este proceso se sustenta en la aplicacion
informatica SAP Disclosure Management. Paralelamente,
se realizan controles especificos para la validacién de la
integridad de dicha informacion.

F.5. Supervision
del funcionamiento
del sistema

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, al
menos de:

F.5.1. Las actividades de
supervision del SCIIF realizadas
por la Comision de auditoria
asi como si la entidad cuenta
con una funcion de auditoria
interna que tenga entre sus
competencias la de apoyo a
la Comisidn en su labor de
supervision del sistema de
control interno, incluyendo el
SCIIF. Asimismo se informara
del alcance de la evaluacion
del SCIIF realizada en el
ejercicio y del procedimiento
por el cual el encargado de
ejecutar la evaluacién comunica
sus resultados, si la entidad
cuenta con un plan de accion
que detalle las eventuales
medidas correctoras, y si se
ha considerado su impacto en
la informacioén financiera.

El area SCIIF realiza una monitorizacion trimestral de la
ejecucion de los controles, solicitando y revisando una
muestra de evidencias a los responsables de control.

Como resultado de esta monitorizacion, se identifican los
puntos de mejora de cada control, se les asigna un plan
de accion para subsanarlos y se realiza seguimiento para
asegurar su cumplimiento.

Asimismo, el area SCIIF elabora trimestralmente un informe
con el resultado de cada control, las principales lineas de
actuacion realizadas durante el trimestre y las incidencias
que se han identificado. Este informe es reportado a la
Direccion General de Finanzas, a los responsables de los
departamentos financieros y al Departamento de Auditoria
Interna.

De forma especifica, en relacion con las actividades
de supervision del SCIIF, la Comision de Auditoria y
Cumplimiento ha desarrollado, entre otras, las siguientes
actividades durante el ejercicio social 2019:

- Harevisado las cuentas anuales consolidadas del Grupoy
lainformacién financiera periédica, trimestral y semestral,
que debe suministrar el Consejo de Administracion a
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los mercados y a sus érganos de supervision, vigilando
el cumplimiento de los requerimientos legales y la
correcta aplicacién en su elaboracion de los principios de
contabilidad generalmente aceptados.

En las labores de supervision de Auditoria Interna, ha
aprobado el informe anual de actividades, su presupuesto
y el plan de auditoria interna anual, el cual incluye
auditorias especificas sobre procesos SCIIF, de acuerdo
a un plan de cobertura plurianual establecido.

Ha analizado el plan de auditoria anual de los auditores
externos, que incluye los objetivos de auditoria basados
en la evaluacion de riesgos de la informacion financiera,
asi como las principales areas de interés o transacciones
significativas objeto de revisién en el gjercicio.

Ha revisado con los auditores externos y con Auditoria
Interna las observaciones del sistema de control
interno identificadas, en su caso, en el desarrollo de
los distintos trabajos de auditoria y revision. A su vez,
tanto los auditores externos como Auditoria Interna
han informado periédicamente a la Comision de
Auditoria y Cumplimiento del grado de implantacion
de las recomendaciones puestas de manifiesto en la
realizacion de sus trabajos.

Ha mantenido reuniones periédicas con otros
departamentos corporativos del Grupo Inditex, con el
objetivo de supervisar la eficacia de los sistemas de
control interno del Grupo, incluido el SCIIF, comprobando
la adecuacion e integridad de los mismos y el grado de
implantacion de los planes de accién para cumplimentar
las recomendaciones de auditoria.

Auditoria Interna es una funcién corporativa que se
encuadra en la actual estructura organizativa, mediante
la vinculacion directa con el Consejo de Administracion,
lo que le permite garantizar la plena independencia en
sus actuaciones. Dicha vinculacion se articula a través
de la dependencia funcional de la Comision de Auditoria
y Cumplimiento.

El drea se gestiona de forma centralizada desde la sede
corporativa y cuenta con representantes en aquellas
zonas geograficas donde la presencia del Grupo Inditex
lo justifique. Adicionalmente, se organiza por areas de
especializacion, lo que permite obtener un conocimiento
mas profundo de los riesgos y procesos.

La Comision de Auditoria y Cumplimiento aprueba
anualmente el presupuesto que habilita los medios,
humanos y materiales, internos y externos del
Departamento de Auditoria Interna.

Entre los objetivos de la funcion de Auditoria Interna se
encuentra la evaluacion de las exposiciones al riesgo y
la adecuacion y eficacia de los controles en respuesta a
los riesgos identificados vy, en concreto los relacionados

con la fiabilidad e integridad de la informacion financiera
y operativa.

En base a la Matriz de Riesgos del SCIIF, Auditoria Interna
elabora un plan plurianual de revision periddica del SCIIF,
que es presentado y aprobado por la Comision de Auditoria
y Cumplimiento con caracter anual.

Este plan plurianual conlleva la realizacion de revisiones
del SCIIF para los procesos y componentes significativos
en los estados financieros del Grupo, estableciéndose
prioridades de revision en funcion de los riesgos
identificados. La ejecucion de este plan se materializa
a través de planificaciones anuales que determinan el
alcance de las revisiones anuales del SCIIF. La adecuacion
de este plan se revalla cada afio tras realizarse la
actualizacién del proceso de identificacién y evaluacion
de riesgos de informacion financiera. De forma adicional,
las planificaciones anuales incluyen el cumplimiento de lo
establecido en las Politicas internas vigentes en el Grupo
Inditex, entre la que se encuentra la Politica SCIIF.

En particular, son objeto de revision el disefio y el
funcionamiento efectivo de los controles claves
transaccionales y de los controles generales sobre las
principales aplicaciones informaticas intervinientes en la
elaboracion de la informacion financiera, asi como una
revision del entorno general de control.

Para el desarrollo de sus actividades, Auditoria Interna
utiliza distintas técnicas de auditoria, fundamentalmente
entrevistas, revisiones analiticas, pruebas especificas de
controles, revisando tanto la eficacia del disefio como el
funcionamiento efectivo de los mismos, revisiones de la
eficacia de los sistemas informaticos y pruebas sustantivas.

Los resultados de los trabajos, junto con las medidas
correctoras propuestas en su caso, se reportan a la
Direccién General de Finanzasy a la Comisién de Auditoriay
Cumplimiento. La implantacion de estas medidas es objeto
de un posterior seguimiento por parte de Auditoria Interna
y de reporte a la Comisién de Auditoria y Cumplimiento.
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F.5.2. Si cuenta con un
procedimiento de discusion
mediante el cual, el auditor

de cuentas (de acuerdo con

lo establecido en las NTA), la
funcion de auditoria interna 'y
otros expertos puedan comunicar
a la alta direccion y a la Comision
de Auditoria o administradores
de la entidad las debilidades
significativas de control interno
identificadas durante los procesos
de revision de las cuentas
anuales o aquellos otros que

les hayan sido encomendados.
Asimismo, informara de si
dispone de un plan de accion

que trate de corregir o mitigar

las debilidades observadas.

Auditoria Interna comunica periédicamente a la Direccién
General de Finanzas y a la Comision de Auditoria
y Cumplimiento las debilidades de control interno
identificadas en las revisiones llevadas a cabo, asi como
el seguimiento de los planes de accion establecidos para
su resolucion o mitigacion.

A su vez, el auditor externo mantiene reuniones periédicas
con la Direccion General de Finanzasy Auditoria Interna, tanto
para la obtencion de informacion como para comunicar las
potenciales debilidades de control que fuesen detectadas,
en su caso, en el desarrollo de su actividad.

La Comision de Auditoria y Cumplimiento trata en sus
reuniones las eventuales debilidades de control que
pudieran afectar a los estados financieros, requiriendo, en
su caso, a las areas afectadas la informacion necesaria,
para asi evaluar los efectos que pudieran producirse
sobre los estados financieros.

El articulo 45.5 del Reglamento del Consejo de
Administracion dispone que: “El Consejo de Administracion
procurara formular definitivamente las cuentas de manera
tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No
obstante, cuando el Consejo de Administracién considere
que debe mantener su criterio, explicara publicamente el
contenido y el alcance de la discrepancia.”

Al objeto de cumplir con lo dispuesto en dicho articulo 45.5,
en las reuniones mantenidas entre la Comision de Auditoriay

Cumplimiento y los auditores externos se anticipa cualquier
discusion o diferencia de criterio existente. A suvez, el auditor
externo informa, en su caso, de los principales aspectos
de mejora sobre control interno que haya identificado
como consecuencia de su trabajo. Adicionalmente, la
Direccion informa sobre el grado de implantacion de los
correspondientes planes de accion establecidos para
corregir o mitigar los aspectos identificados.

Por otra parte, la Comision de Auditoria y Cumplimiento
se reune con los auditores de las cuentas individuales y
consolidadas a fin derevisar, por unlado, las cuentas anuales
del Grupo y, por otro, determinada informacion financiera
periodica semestral que debe suministrar el Consejo
de Administracion a los mercados y a sus 6rganos de
supervision, vigilando el cumplimiento de los requerimientos
legales y la correcta aplicacion en su elaboracion de los
principios de contabilidad generalmente aceptados.

Durante el ejercicio 2019, Auditoria Interna ha estado
presente en las 5 sesiones mantenidas por la Comision de
Auditoria y Cumplimientoy el auditor externo en 4 sesiones.

F.6. Otra informacion
relevante

F.7. Informe del
auditor externo

Informe de:

F.7.1. Si la informacion del
SCIIF remitida a los mercados
ha sido sometida a revision

por el auditor externo, en cuyo
caso la entidad deberia incluir
el informe correspondiente
como anexo. En caso contrario,
deberia informar de sus motivos

La Direccion del Grupo somete a revision, por parte del
auditor externo, la informacion relativa al SCIIF, incluida en
este apartado F del Informe Anual de Gobierno Corporativo
correspondiente al ejercicio 2019 elaborada por la Direccion
del Grupo.
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