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Im Geschéftsjahr 2014 erzielte die Valora Gruppe eine Steigerung der Nettoumsatzerlose um
+2.3% auf CHF 1932.6 Mio. Das erwirtschaftete Betriebsergebnis betrdgt CHF 30.5 Mio. im
Vergleich zu CHF 59.1 Mio. im Vorjahr. Bereinigt um Sondereffekte konnte das Betriebsergeb-
nis um CHF +8.9 Mio. auf CHF 50.7 Mio. gesteigert werden, insbesondere durch eine positive
Entwicklung bei Retail Schweiz/Osterreich (CHF +6.3 Mio.) und bei Ditsch/Brezelkénig

(CHF +4.9 Mio.), wahrend Retail Deutschland/Luxemburg unter Vorjahr bleibt. Der EBITDA be-
tragt CHF 109.3 Mio. im Vergleich zu CHF 114.7 Mio. im Vorjahr, bereinigt verbessert er sich

um CHF +14.4 Mio. Der Gewinn aus dem Verkauf von Services sowie das Resultat der zum Ver-
kauf gehaltenen Division Trade inklusive Fair Value Bewertung werden im Ergebnis aus nicht
fortgefiihrten Geschéftsbereichen (CHF —9.1 Mio.) ausgewiesen. Der Reingewinn des Konzerns
belduft sich auf CHF 6.3 Mio. im Vergleich zu CHF 54.1 Mio. im Vorjahr. Der Cashflow aus
operativer Tatigkeit betrdagt CHF 91.9 Mio. und liegt damit um CHF +2.1 Mio. Giber Vorjahr. Die
Eigenkapitalquote liegt bei 44.0%. Durch den Verkauf der Division Services und die Klassierung
der Division Trade als Verdusserungsgruppe wird die Fokussierung auf das Kerngeschéft des
Konzerns weiter voran getrieben. Die Akquisition des fiihrenden Westschweizer Kleinfldchen-
retailers Naville (Konsolidierung per 01. Mérz 2015) stéarkt dagegen die Positionierung der
Valora Gruppe und eréffnet neue Wachstumsmoglichkeiten. Fiir das Geschaftsjahr 2015 erwartet
Valora ein Betriebsergebnis aus fortgefithrten Geschéftsbereichen in der Gréssenordnung von
CHF 45-50 Mio. unter Beriicksichtigung der Wahrungsparitiat €/CHF und Sonderaufwendungen.

A NETTOUMSATZERLOSE

Nettoumsatzerlés (NE) — 2014 2014 2013V 2013 Veranderung
fortgefiihrte Geschdftsbereiche Anteil Anteil

D Angepasst nach dem Verkauf der Division Services und der Klassierung der Division Trade als Verausserungsgruppe.

Die Valora Gruppe erzielt ein erfreuliches Wachstum der Nettoumsatzerlése um +2.3 % auf
CHF 1932.6 Mio. Dabei konnten die Erlése in allen Geschéftsbereichen gesteigert werden,
insbesondere hervorzuheben ist die Erl6szunahme von +11.5% bei Ditsch/Brezelkonig.

Die Nettoumsatzerlose auf Gruppenstufe erh6hen sich um CHF +42.8 Mio. auf CHF 1932.6 Mio.
In der Division Retail liegt eine Umsatzsteigerung um CHF +20.0 Mio. vor. Davon resultieren
CHF +6.9 Mio. aus den Landergesellschaften Schweiz/Osterreich, trotz des anhaltenden Riick-
gangs im Pressemarkt um CHF —10.9 Mio. (-7.1%). Dieses Wachstum ist vor allem zurtiickzu-
fihren auf héhere Erlése bei Tabak, Non Food und Dienstleistungen. Die Non-Press Warengruppen
wachsen in Summe um CHF +15.6 Mio., davon resultieren CHF +5.2 Mio. von den Panini-
Sammelbilderlésen zur Fussballweltmeisterschaft. Ferner konnten die Franchisegebiihren um
CHF +2.2 Mio. gesteigert werden, insbesondere durch eine erhéhte Anzahl von Franchise-
nehmern. Die Warengruppe Food entwickelt sich bei k kiosk positiv trotz der Bereinigung des
Netzwerkes um 44 Standorte, bei Spettacolo wirken sich einzelne Schliessungen negativ aus.
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Retail Deutschland/Luxemburg weist ein Wachstum der Nettoumsatzerlése von CHF +13.1 Mio.
aus. Dabei sind insbesondere die Erlése der Warengruppen Tabak, Food und Non Food gestiegen.
In Deutschland/Luxemburg wirkt sich die Pressemarktentwicklung negativ mit CHF —9.8 Mio.
aus. In den Umsatzen enthalten sind Erlése durch Panini-Sammelbilder zur Fussballweltmeister-
schaft in H6he von CHF 2.3 Mio.

Ditsch/Brezelkonig konnte die Nettoumsatzerldse um CHF +22.8 Mio. steigern, dies entspricht
einem prozentualen Wachstum von +11.5%. Dabei resultiert ein Anstieg der Umsétze um +3.3%

aus dem anteilig bedeutendsten Bereich Filialen (70% der Nettoumsatzerlése). Hier wurden in
Deutschland 13 und in der Schweiz 7 Verkaufsstellen neu er6ffnet, demgegeniiber wurde das
Netzwerk um 5 beziehungsweise 3 weniger rentable Verkaufsstellen bereinigt. Starkes Wachstum
weist der Bereich Handel/Business to Business aus (+29.0%).

B BRUTTOGEWINN

Bruttogewinn — 2014 2014 2014 2013V 2013 2013 Veranderung
fortgefiihrte Geschdftsbereiche Anteil % NE Anteil % NE

in Mio. CHF

Valora Retail CH/AT | 463 56.9% | 362%| 4484 | 57.9% | 36.6% | - 20.5%
Valora Retail DE/LU | 1743 222%| 363% | 176.5 | 228% | 37.8% | - 21.3%
valora Retail | 6206 | 791% | 362% | 6249 80.7% | 36.9% | - ~0.7%
Ditsch/Brezelkénig “1e40| 209% | 74.4% | 1495 | 193% | 75.6% 9.7%
Ubrige oo 00%| na | 01| 00%| na. | n.a.
Total Gruppe | 7846 | 100.0%| 406% | 7745 | 100.0% | 41.0% | 1.3%

b Angepasst nach dem Verkauf der Division Services und der Klassierung der Division Trade als Verausserungsgruppe.

Im Bruttogewinn wiachst Valora um CHF +10.1 Mio., trotz einer Verdnderung der Sonder-
effekte um CHF -6.5 Mio. Retail steigert den Bruttogewinn bereinigt um CHF +2.2 Mio.,
Ditsch/Brezelkonig weist ein Wachstum von CHF + 14.5 Mio. aus.

Die Valora Gruppe erzielt im Geschéaftsjahr 2014 einen Bruttogewinn von CHF 784.6 Mio. im
Vergleich zu CHF 774.5 Mio. im Vorjahr.

Retail liegt, bedingt durch Sondereffekte, um CHF —4.4 Mio. unter Vorjahr. Dabei wirken sich
bei Retail Schweiz/Osterreich in den Sondereffekten héhere Ertriage durch die WM-Sammel-
bilder (CHF +1.8 Mio.) sowie eine tiefere Pressemarge durch die Umsetzung des Einzelhandels-
margenmodells mit der ehemaligen Division Services (ca. CHF —7.0 Mio.) aus. Bereinigt erzielen
die beiden Lander ein Wachstum von CHF +3.1 Mio., trotz marktbedingt tieferen Presseertragen
von CHF —2.1 Mio. und der Bereinigung des Netzwerkes um 34 Standorte. Insbesondere ist
diese Steigerung des Bruttogewinns beglinstigt durch héhere Ertrége in den Franchisegebiihren
sowie in den Warengruppen Dienstleistungen und Tabak. Bei Tabak wurden durch die um-
fassende Einfiihrung von «Digital Signage» (Verkauf von Werbefldche auf LCD-Displays) héhere
Promotionserldse erzielt.

Der Bruttogewinn von Retail Deutschland/Luxemburg enthélt Ertrage aus WM Sammelbildern
(CHF +1.0 Mio.) und Aufwendungen aus der Harmonisierung der Bestandsbewertung nicht
inventierter Verkaufsstellen (CHF —2.3 Mio.), sodass auf bereinigter Basis ein Bruttogewinn auf
Vorjahresniveau erzielt wird. Dabei kann Retail Deutschland den marktgetriebenen Riickgang
bei Presse (CHF -6.0 Mio.) fast vollstdndig mit Wachstum in anderen Warengruppen kompensieren.
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Ditsch/Brezelkonig steigert den Bruttogewinn deutlich um CHF +14.5 Mio., dies entspricht
+9.7%. Dabei konnte Brezelkonig in der Schweiz um +7.5% und Ditsch in Deutschland

um +10.6 % wachsen. Der Anstieg ist auf das Umsatzwachstum in beiden Bereichen
(Retail & B2B) zurilickzufiihren.

C BETRIEBSKOSTEN, NETTO
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petrichskoston. metto 2014 2014 2014 2013 D 2013 2013 Verénderung

fortgefiihrte Geschdftsbereiche Anteil % NE e o
in Mio. CHF

""""" 56.9% Ll

24.1% L

""""" 81.0% no%

U 17.6% 78%

,,,,,,,,,,,, Cra 102.9

100.0% 100.0% 5.4%

D Angepasst nach dem Verkauf der Division Services und der Klassierung der Division Trade als Verausserungsgruppe.

Die Betriebskosten, netto, liegen durch Sondereffekte in Héhe von CHF -31.0 Mio. in beiden
Jahren und eine wachstumsbedingt hohere Kapazitdtsauslastung bei Ditsch/Brezelkonig

um insgesamt CHF -38.7 Mio. iiber Vorjahr. Auf bereinigter Basis verbessert sich die Kosten-
quote um +0.3%-Punkte.

Die Betriebskosten, netto, betragen im Geschaftsjahr 2014 CHF -754.1 Mio. im Vergleich zu

CHF -715.4 Mio. im Vorjahr. Retail Schweiz/Osterreich verzeichnet einen Anstieg um CHF —4.7 Mio.
Darin enthalten ist im Vorjahr die einmalige Entlastung der Personalkosten durch die An-
passung des Umwandlungssatzes fiir Personalvorsorge (CHF —8.0 Mio.). Unter Ausklammerung
dieses Sondereffektes liegen die Betriebskosten, netto, um CHF + 3.3 Mio. unter Vorjahr.

Dies ist im Wesentlichen zuriickzufiihren auf tiefere Personalaufwendungen durch verbesserte
Einsatzplanung und Optimierung des Verkaufsstellennetzes sowie auf geringere Kosten fir
Werbung.

Retail Deutschland/Luxemburg weist Betriebskosten, netto, in der H6he von CHF —181.3 Mio.
aus. Dieser Anstieg um CHF -19.0 Mio. im Vergleich zum Vorjahr ist getrieben durch eine Wert-
berichtigung immaterieller Vermoégensgegenstande (CHF —16.7 Mio.), Einzelwertminderungen
von Anlagevermdgen und Forderungen (CHF —7.2 Mio.) sowie Neueinschitzungen von bedingten
Gegenleistungen (CHF +7.1 Mio.). Bereinigt liegen die Betriebskosten, netto, um CHF —2.2 Mio.
tiber Vorjahr, insbesondere durch eine durchschnittlich héhere Anzahl Eigenstellen sowie hohere
Kosten fiir Kommunikation/IT und Abschreibungen. Die Kostenquote in Relation zu den
erzielten Nettoumsatzerldsen verbessert sich dabei um +0.3%-Punkte im Vergleich zum Vorjahr.

Ditsch/Brezelkdnig weist im Verhéltnis zum Umsatzwachstum einen unterproportionalen
Kostenanstieg von CHF —9.6 Mio. aus, die Kostenquote verbessert sich um +2.1 %-Punkte.

Die héheren Kosten resultieren dabei insbesondere aus den Bereichen Personal, Frachten und
Abschreibungen durch das erh6hte Produktions- und Logistikvolumen sowie durch eine
gestiegene Anzahl an Verkaufsstellen.
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Im Bereich Ubrige liegen die Betriebskosten, netto, um CHF —5.4 Mio. {iber Vorjahr, davon resul-
tieren CHF —2.3 Mio. aus der einmaligen Entlastung der Personalkosten durch die Anpassung
des Umwandlungssatzes fiir Personalvorsorge im Vorjahr, CHF —2.7 Mio. aus Kosten im Rahmen
der Akquisition Naville und CHF -1.2 Mio. aus Entwicklungskosten fiir den Start des neuen
Geschéftsfeldes Finanzdienstleistungen. Auf bereinigter Basis liegen die Kosten CHF +0.8 Mio.
unter Vorjahr.

D BETRIEBSERGEBNIS (EBIT)
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Betriebsergebnis — 2014 2014 2014 2013 1 2013 2013 | Veranderung
fortgefiihrte Geschdftsbereiche Anteil % NE Anteil % NE

in Mio. CHF

Valora Retail CH/AT | 70| 55.7% | 14%| 238 | 403% | 1.9%

Valora Retail DE /LU ~70| -230%| “1s% | 142 24.0% | 3.0%

Valora Retail 10.0 327%| 06%| 380 643% | 2.2%
Ditsch/Brezelksnig | 312 1023%|  141%| 263| 445% |  13.3%

Ubrige o -107| -ss0%|  nal| o -s2] -88%|  na :
Total Gruppe 30.5 100.0% 1.6% 59.1 100.0% 3.1% | -48.5%

b Angepasst nach dem Verkauf der Division Services und der Klassierung der Division Trade als Verausserungsgruppe.

Auf Stufe EBIT resultiert ein Gewinn in Héhe von CHF 30.5 Mio. im Vergleich zu CHF 59.1 Mio.
im Vorjahr. Bereinigt um Sondereffekte konnte das Betriebsergebnis um CHF +8.9 Mio. auf
CHF 50.7 Mio. gesteigert werden, dabei steigt die EBIT Marge um +0.4%-Punkte.

Retail Schweiz/Osterreich erzielt einen EBIT von CHF 17.0 Mio. Im Ergebnisriickgang von
CHF -6.9 Mio. sind Sondereffekte aus der Umsetzung des Einzelhandelsmargenmodells

(ca. CHF —7.0 Mio.), der Anpassung des Umwandlungssatzes nach IAS19 (CHF -8.0 Mio.) und
WM-Sammelbildern (CHF +1.8 Mio.) enthalten, sodass auf bereinigter Basis ein Wachstum

von CHF +6.3 Mio. erzielt wurde. Diese positive Entwicklung ist gleichermassen auf eine Steigerung
des Bruttogewinns wie auch auf Kosteneinsparungen zuriickzufiithren. Die bereinigte EBIT
Marge verbessert sich dabei um +0.5%-Punkte.

Retail Deutschland/Luxemburg weist inklusive aller Sondereffekte ein Betriebsergebnis von
CHF -7.0 Mio. aus. Unter Ausklammerung der Wertberichtigung der immateriellen Vermégens-
werte (CHF —16.7 Mio.), der Harmonisierung der Bestandsbewertung nicht inventierter Ver-
kaufsstellen (CHF —2.3 Mio.), der Neubewertung von Anlagevermdégen, Forderungen (CHF —7.2 Mio.)
und Neueinschétzung von bedingten Gegenleistungen (CHF +7.1 Mio.) sowie der Ertrdge aus
dem Verkauf der WM-Sammelbilder (CHF +1.0 Mio.) resultiert ein bereinigtes Betriebsergebnis
von CHF 11.1 Mio. im Vergleich zu CHF 14.2 Mio. im Vorjahr. Der Riickgang ist in erster Linie
auf den Pressemarkt zuriickzufiithren.

Ditsch/Brezelkonig steigerte den EBIT um CHF +4.9 Mio. auf CHF 31.2 Mio. (+18.6%). Diese
erfreuliche Entwicklung wird durch den ausserordentlichen Umsatzanstieg im Bereich Handel
(Business to Business) sowie durch das Wachstum bei Retail getragen. Dabei haben wieder-
holte Streiks im 6ffentlichen Verkehr in Deutschland das Wachstum im Bereich Retail gedampft.
Die EBIT Marge verbessert sich durch effizientes Kostenmanagement um +0.8 %-Punkte.



FINANZBERICHT VALORA 2014 82
FINANZKOMMENTAR

Im Bereich Ubrige liegt das Betriebsergebnis um CHF -5.5 Mio. unter Vorjahr, davon resultieren
CHF -2.3 Mio. aus der einmaligen Entlastung der Personalkosten durch die Anpassung des
Umwandlungssatzes fiir Personalvorsorge im Vorjahr, CHF —2.7 Mio. aus Kosten im Rahmen der
Akquisition Naville und CHF -1.2 Mio. aus Entwicklungskosten fiir den Start des neuen
Geschéftsfeldes Finanzdienstleistungen. Auf bereinigter Basis liegt das Betriebsergebnis um
CHF +0.8 Mio. uber Vorjahr.

E ERGEBNIS AUS NICHT FORTGEFUHRTEN GESCHAFTSBEREICHEN

Die Bewertung der zur Verdusserung klassierten Division Trade zum Fair Value sowie der
Gewinn aus dem Verkauf der Division Services fithren zu einem Ergebnis aus nicht fort-
gefiihrten Geschéaftsbereichen in Héhe von CHF -9.1 Mio. im Vergleich zu CHF 24.9 Mio. im
Vorjahr.

Das Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Geschéftsbereichen umfasst die ehemalige Division Services
und die Division Trade. Zusatzlich war im Geschéftsjahr 2013 ein Ertrag aus Riickstellungs-
auflésungen im Zusammenhang mit den Verkdufen von Fotolabo und Own Brands infolge des
Ablaufs der Gewdhrleistungsfrist in Hohe von CHF 5.0 Mio. enthalten. Die Klassierung

von Valora Trade als Verdusserungsgruppe erfordert geméss IFRS die Bilanzierung der zuge-
horigen Werte zum Fair Value. Dies wirkt sich in einem negativen Ergebnis der Division von
CHF -46.6 Mio. (wovon CHF —52.4 Mio. Wertberichtigung und Sonderkosten) im Vergleich zu
CHF 8.5 Mio. im Vorjahr aus. Das Ergebnis der ehemaligen Division Services, die per

31. Juli 2014 verkauft wurde, belduft sich auf CHF 37.4 Mio. und inkludiert den Verdusserungs-
gewinn (CHF 32.4 Mio.). Im Geschéaftsjahr 2013 lag das Ergebnis von Valora Services bei

CHF 11.4 Mio. Dies fiihrt zu einem Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Geschéftsbereichen auf
Stufe Konzern von CHF — 9.1 Mio. im Geschéaftsjahr 2014 im Vergleich zu CHF 24.9 Mio. im
Vorjahr.

F  FINANZERGEBNIS & STEUERN

Tieferer Zinsaufwand fiihrt zu einer Verbesserung des Finanzergebnisses um CHF +3.9 Mio.
Die Ertragsteuern liegen um CHF +10.9 Mio. unter Vorjahr.

Das Finanzergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen verbesserte sich im Geschaftsjahr
2014 um CHF +3.9 Mio. auf CHF —17.1 Mio. Im Wesentlichen ist diese Ergebnisverbesserung
auf das optimierte Zinsergebnis zurtickzufiihren, resultierend aus der erfolgreich umgesetzten
Refinanzierungsstrategie der Ditsch/Brezelkénig Akquisition. Demgegeniiber liegt der Devisen-
sowie der ibrige Finanzerfolg unter Vorjahr.

Fir das Geschéaftsjahr 2014 verzeichnet die Valora Gruppe einen Steuerertrag in Héhe von
CHF +2.1 Mio. Dieser setzt sich zusammen aus laufenden Ertragsteuern von CHF —4.4 Mio. und
latenten Ertragsteuern von CHF 6.5 Mio.

Der Reingewinn des Konzerns belduft sich damit auf CHF 6.3 Mio. im Vergleich zu CHF 54.1 Mio.
im Vorjahr.
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G LIQUIDITAT, CASHFLOW UND BILANZKENNZAHLEN
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Kennzahlen 2014 2013

in Mio. CHF

e 1093 i IS 1147 A
Cashflow aus operativer Tatigkeit © 91.9 89.9
Free Cashflow vor Erwerb/Verkauf vs‘ﬁnfc')‘eﬁfé‘r'ééselIschaften D 340 512 1
Eigenkapital 630.6 730.3
Eigenkapitalquote =~ 440% 448% "
Reingewinn Konzern 6.3 54.1
Nettoverschuldung V2> © 2836|2859
Net Working Capital 2 49.2 56.2
Gewinn o Aktie 1n GHF 1 313 i IS 769 A

D Aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen.

2 Im Finanzbericht wird die Bilanz fur das Geschéaftsjahr 2013 geméss IFRS inklusive nicht fortgefihrter Geschaftsbereiche
ausgewiesen, flr das Geschéaftsjahr 2014 aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen.

3 Die Nettoverschuldung inklusive nicht fortgefiihrter Geschaftsbereiche betragt CHF 181.9 Mio. im Vergleich zu CHF 219.2 Mio.
im Vorjahr.

Der Cashflow aus operativer Tédtigkeit konnte gegeniiber Vorjahr um CHF +2.1 Mio. auf

CHF 91.9 Mio. gesteigert werden. Die Eigenkapitalquote liegt bei 44.0% (-0.8%-Punkte). Die
Nettoverschuldung sinkt durch den Erlos aus der Verdusserung der ehemaligen Division
Services auf CHF 253.6 Mio. Der Verwaltungsrat wird an der ordentlichen Generalversammlung
vom 22. April 2015 den Aktiondren eine unverdnderte Dividende von CHF 12.50 pro dividen-
denberechtigte Aktie vorschlagen.

Im Geschaftsjahr 2014 erzielte die Valora Gruppe einen Cashflow aus operativer Tatigkeit von
CHF 91.9 Mio. (+2.3%). Dabei liegt das Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und
Amortisation (EBITDA), unbereinigt um Sondereffekte, bei CHF 109.3 Mio. im Vergleich zu
CHF 114.7 Mio. im Vorjahr. Demgegeniiber wirkt sich die Verdnderung des betrieblichen
Nettoumlaufvermdgens positiv auf den Cashflow aus.

Der Cashflow aus operativer Investitionstatigkeit erhoht sich von CHF -38.7 Mio. auf

CHF -57.9 Mio., insbhesondere bedingt durch einen hohen Anteil an Investitionen, die zum Jahres-
ende 2013 umgesetzt wurden und deren Liquiditdtsabfluss erst im Geschéftsjahr 2014 erfolgte
(CHF —11.9 Mio.). Dies flihrt zu einem Free Cashflow von CHF 34.0 Mio. im Vergleich zu

CHF 51.2 Mio. im Vorjahr. Zusatzlich fihrt der Verkauf der Division Services zu einem Erlos
von CHF 52.4 Mio.

Die Eigenkapitalquote des Konzerns betrdgt zum 31. Dezember 2014 44.0% im Vergleich zu
44.8% per 31. Dezember 2013. Die Nettoverschuldung verbessert sich von CHF 285.9 Mio. auf
CHF 253.6 Mio. (siehe Tabelle). Die Reduktion im Vergleich zum Vorjahr um CHF -32.2 Mio.
ist hauptséchlich auf den Erldés aus der Verdusserung der Division Services zuriickzufiihren.
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H RETURN ON CAPITAL EMPLOYED

ROCE - fortgefiihrte Geschdftsbereiche 2014 2013 Veranderung in
%-Punkten

,,,,,, 136% [ _55%

"""""" 7.5% ~113%

"""""" 10.4% 7.9%

63%| 1.3%

"""""" na. na.  na
Total Grup;')m ,,,,,, [ S 33% SN 66% _33%

D Im Bereich Ubrige sind im EBIT konzernale Kosten und im investierten Kapital die liquiden Mittel fortgefiihrter Geschaftsbereiche
enthalten.

Bereinigt um Sondereffekte verbessert sich der ROCE aus fortgefiihrten Geschiftsbereichen
um +0.8%-Punkte.

Der Return On Capital Employed (ROCE) setzt den erzielten EBIT ins Verhdltnis zum durch-
schnittlich investierten Kapital. Der ROCE aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen betriagt im
Geschéftsjahr 2014 auf Gruppenstufe 3.3 %. Der Riickgang im Vergleich zum Vorjahr ist primér
auf den verminderten EBIT zuriickzufiihren. Bereinigt um die in Kapitel D genannten Sonder-
effekte erzielen alle Geschaftsbereiche mit Ausnahme von Retail Deutschland/Luxemburg eine
Steigerung des ROCE, auf Gruppenstufe (5.5 %) liegt der Anstieg bei +0.8 %-Punkten.

| AUSSICHTEN

Die in der Vergangenheit gedusserten positiven Aussichten fiir die Bereiche Retail Schweiz
und Ditsch/Brezelkonig bleiben bestehen; die strategischen Initiativen zur Steigerung

der Profitabilitdt und des Wachstums entwickeln sich nach Plan. Retail Deutschland wird
in 2015 trotz einer tieferen als bisher angenommen Profitabilitdt einen zweistelligen
Millionenbetrag zum Betriebsergebnis beisteuern.

Insgesamt erwartet Valora fiir das Geschéaftsjahr 2015 ein Betriebsergebnis aus fortgefithrten
Tatigkeiten in der Gréssenordnung von CHF 45-50 Mio. unter Berilicksichtigung der Wahrungs-
paritédt €/CHF und Sonderaufwendungen. Dabei reduziert die Annahme der Wahrungsparitét
€/CHF das Betriebsergebnis um rund CHF 10 Mio. In den Aussichten eingeschlossen ist ein Beitrag
des akquirierten Unternehmens Naville, dessen Konsolidierung ab 1. Mérz 2015 erfolgt. Die
Sonderaufwendungen von rund CHF 7 Mio. beinhalten Entwicklungskosten fiir den Start des
neuen Geschéaftsfeldes Finanzdienstleistungen sowie Kosten fiir die Integration von Naville.

Fir das Geschéaftsjahr 2016 erwartet die Valora Gruppe ein Betriebsergebnis in Hohe von
CHF 65-70 Mio.
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