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Sehr geehrte Aktiondirinnen,
Sehr geehrte Aktiondre

Rolando Benedick
Président

alora kann fiir 2011, einem Jahr
mit vielen grossen Herausforde-
rungen, ein gutes Ergebnis sowie
wichtige Fortschritte in der Um-
setzung der «Valora 4 Growthy-
Strategie prasentieren. Der Aus-
senumsatz der Valora Gruppe erhéhte sich in
Lokalwéahrung gegeniiber Vorjahr.

Bereinigt um fehlende Ergebnisbeitriage
aus WM-Sammelbildern und negative Wah-
rungseinfliisse gelang es, das Betriebsergeb-
nis gegeniiber Vorjahr zu steigern.

Besonders erfreulich ist das Wachstum
in der Division Retail, die mit Anpassungen
des Sortimentsangebots, insbesondere mit
einer Steigerung in den Kategorien Food und
Tabak sowie mit einer erh6hten Kosteneffi-
zienz, das Resultat erheblich verbessern
konnte. Valora Services musste im Berichts-
jahr einem verstdrkten Presseriickgang be-
gegnen. Der daraus resultierende Effekt
wurde mit dem Ausbau von weiteren Dienst-
leistungen sowie mit Kosteneinsparungen
nur teilweise kompensiert.

Bei Valora Trade lag die grosste Heraus-
forderung im vergangenen Geschaftsjahr in
der Schweizer Landergesellschaft, die auf-
grund des starken Frankens und den damit
verbundenen Parallelimporten seitens des
Detailhandels ihren Umatz gegeniiber Vor-
jahr einbiisste. Insgesamt weist die Division
jedoch ein erfreuliches Wachstum aus. Ins-
besondere konnte mit den erfolgreichen Ak-
quisitionen der Kosmetikfirmen EMH in
Norwegen und ScanCo in Schweden sowie
mit dem Zugewinn von Salty Snacks Delica-
tessen in Deutschland das Ergebnis gegen-
uber Vorjahr wahrungsbereinigt leicht ge-
steigert werden.

Der Reingewinn der Valora betrédgt
CHF 57.0 Mio. und liegt um CHF 4.7 Mio.

unter Vorjahr. Trotz der getédtigten Akquisi-
tionen weist die Valora Gruppe mit einer
Nettoverschuldung von CHF 41 Mio. weiter-
hin eine komfortable Verschuldungssituation
aus. Dank des erfolgreichen Abschlusses eines
neuen Syndikatskredits und der Emission
einer neuen Anleihe ist zudem die Finanzie-
rung des operativen Geschéfts sowie der
Wachstumsstrategie «Valora 4 Growthy tiber
die néchsten Jahre gesichert. Die Eigenkapi-
talquote von tiber 40 Prozent bestédtigt eine
weiterhin &usserst stabile Bilanzstruktur
der Valora.

Bedeutende Schritte haben wir in unserer
Wachstumsstrategie «Valora 4 Growthy (V4G)
erzielt und damit die Grundlage zur Errei-
chung unserer Ziele gefestigt. Mit der im
Januar 2012 erfolgten Akquisition von 1300
Verkaufspunkten in Deutschland haben wir
einen wichtigen Meilenstein erreicht und
unsere Position als Micro-Retailer nicht nur
in Deutschland sondern auch im deutsch-
sprachigen Europa gestédrkt. Die erfolg-
reiche Umwandlung der in 2010 akquirierten
tabacon Verkaufsstellen in das k kiosk-Format
schreitet gut voran. Mit der Ubernahme
der Verkaufsstellen des grossten Bahnhof-
buchhéndlers Schmelzer Bettenhausen in
2012 erfolgt der Markteintritt in Osterreich.
Erste Umwandlungen in das erfolgreiche
Presse&Buch-Format (P&B) stehen unmittel-
bar bevor. In der Schweiz zeigt die Umset-
zung auf das Agenturmodell sowie die Sorti-
mentsanpassungen beim k kiosk erfolgver-
sprechende Resultate. Ebenso erfreulich
entwickelt sich die Expansion unseres Con-
venience-Shops avec. Mit der Erweiterung
der Logistikangebote, insbesondere durch
die Nutzung der Wettbewerbsvorteile in der
Frithlogistik, soll in den néachsten Jahren
dem Presseriickgang entgegengewirkt wer-
den. Der Zukauf der Distributoren EMH in
Norwegen und ScanCo in Schweden, zwei
sehr attraktiven und profitablen Gesell-
schaften, erweiterte das Portfolio der Divisi-
on Trade um die Kategorie «Cosmeticsy.

Das vergangene Geschéftsjahr hat uns
in unserer Strategie klar bestétigt. Die Mass-
nahmen sind fiir das angestrebte Wachstum
und die nachhaltige Profitabilitdtsverbesse-
rung von «V4G» die richtigen — wir werden
daran festhalten und mit kleineren Anpas-
sungen auf die verdnderte Marktsituation
reagieren. Wir werden bei Akquisitionen
auch in Zukunft die noétige Sorgfalt bei
deren Evaluation walten lassen und die
damit verbundenen langfristigen Interessen
unserer Aktiondre wahren.

«Valora 4 Growthy soll zudem auch die
Zufriedenheit aller Stakeholder steigern und
die Motivation der Mitarbeitenden weiter

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2011
BRIEF DES PRASIDENTEN

féordern. Die dazu erforderliche Fiihrungs-
kultur im Unternehmen konnte im vergange-
nen Jahr weiter entwickelt und gefestigt
werden. Sie manifestiert sich in einer kon-
zernweit verstdrkten Kooperation unterein-
ander und der erlangten Stabilitdt in den
verschiedenen Teams, was die Loyalitét
zum Unternehmen unterstreicht. Die Attrak-
tivitdt als Arbeitgeber hat im vergangenen
Jahr ebenso zugenommen, was sich an der
gesteigerten Anzahl Interessenten bei offe-
nen Stellenangeboten deutlich zeigt und die
Anstrengungen der letzten Jahre wiirdigt.

An dieser Stelle mdchte ich im Namen
des Verwaltungsrats dem Management und
den Mitarbeitenden fiir ihren grossen Ein-
satz in einem herausfordernden Jahr danken.

Die Markte werden auch in 2012 volatil
und damit schwierig bleiben. Wir sind je-
doch tiberzeugt, dass wir mit dem grossen
Engagement unserer Mitarbeitenden, einer
weiteren Effizienz- und Effektivitatsver-
besserung sowie zusédtzlichem anorgani-
schem Wachstum unsere «V4G»-Ziel erreichen
werden.

An der kommenden Generalversamm-
lung wird der Verwaltungsrat den Aktio-
ndren eine gleichbleibende Dividende von
CHF 11.50 vorschlagen. Auch in diesem Jahr
kénnen Sie konsultativ iber unseren Ent-
schédigungsbericht abstimmen. Das Vergi-
tungssystem des Verwaltungsrats basiert
nach wie vor auf dem gleichen nachhaltigen
Prinzip. Die Einzelheiten dazu finden Sie in
diesem Geschaftsbericht im Kapitel Corpo-
rate Governance auf Seite 116.

Der Verwaltungsrat wird ausserdem die
individuelle Wiederwahl aller Mitglieder fiir
eine weitere Amtszeit von einem Jahr vor-
schlagen.

Ich danke Ihnen, liebe Aktiondrinnen
und Aktiondre, im Namen des gesamten Ver-
waltungsrats fiir das Vertrauen, das Sie uns
und unserem Unternehmen entgegenbringen.
Wir kénnen nur erfolgreich sein, wenn lang-
fristig alle profitieren: Unser Unternehmen,
unsere Aktionare, Mitarbeitenden, Geschafts-
partner, Kunden und Konsumenten — daran
glauben wir und halten wir weiterhin fest.

Mit meinen besten Griissen

Rolando Benedick
Préasident des Verwaltungsrats
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STABILE VALORA
IN TURBULENTEN ZEITEN

war fir den
Handel in Eu-
ropa, insbe-
sondere fir
die Schweiz
und damit

auch fir Valora, ein sehr schwieriges Ge-
schéftsjahr. Zusédtzlich zur makroékono-
mischen Entwicklung kam ein bisher nie
dagewesener und in diesem Ausmass unbe-
kannter Riickgang des Pressekonsums hinzu.
Vor diesem Hintergrund diirfen und miissen
wir als Valora mit dem Erreichten zufrieden
sein: Der Aussenumsatz wurde gehalten, das
Ergebnis ohne Sondereffekte entwickelte
sich stabil und wir konnten wichtige Akqui-
sitionen fiir eine wachstumsstarke Zukunft
tatigen.

Valora konnte 2011 den Aussenumsatz,
welcher die Umsétze der Franchisenehmer
einschliesst, gegeniiber dem Vorjahr um
0.5 Prozent auf CHF 2 962 Mio. steigern. In
lokaler Wahrung und bereinigt um Fuss-
ball-Sammelbilder betrug das Wachstum
des Aussenumsatzes gegeniiber 2010 rund
6 Prozent. Die publizierten Nettoerldse
erreichten CHF 2 818 Mio. (- 2.1 Prozent).
Bereinigt um den Wahrungseinfluss und
Fussball-Sammelbilder betrug die Zunahme
der Nettoerldse 3.4 Prozent. Trotz der starken
Wahrungsverwerfungen sowie fehlenden
Umsétzen aus Fussball-Sammelbildern ent-
wickelte sich die Division Retail sehr robust
und konnte entsprechend auf allen Ebenen
wachsen. Die Division Services hingegen war
von einem &dusserst starken Einbruch des
Pressemarkts betroffen. Valora Trade konnte
gegeniiber 2010 aufgrund der erfolgreichen
Akquisitionen bedeutend =zulegen. Trade
Schweiz erreichte im Sog des schwachen
Euro und der zunehmenden Parallelimporte
jedoch einen tieferen Umsatz.

Auf Stufe Betriebsergebnis (EBIT) erwirt-
schaftete Valora CHF 70.5 Mio. Bereinigt um
belastende Sondereffekte aus der Wahrungs-
umrechnung sowie dem fehlenden Vertrieb
und Verkauf von Fussball-Sammelbildern
wie auch unter Beriicksichtigung des positi-
ven Einflusses aus «Valora 4 Growthy» entwi-
ckelte sich das EBIT gegeniiber dem Vorjahr
stabil. Die Betriebsergebnismarge 2011 be-

tragt 2.5 Prozent und liegt damit leicht
unter dem Vorjahr. Flir das Geschéfts-
jahr 2011 resultierte ein Reingewinn von
CHF 57.0 Mio. Dies entspricht CHF 20.24
pro Aktie. Die gesunde Ertrags- und Finanz-
lage des Unternehmens widerspiegelt sich
auch in der Eigenkapitalquote von nach wie
vor starken 41.9 Prozent und der sehr gerin-
gen Nettoverschuldung von CHF 41 Mio.

Die getatigten Akquisitionen in den
Divisionen Retail und Trade konnten alle
erfolgreich integriert werden und zeigten
die erwartete Entwicklung. Ausnahmslos
alle Zukaufe bestétigen, dass die von Valora
2010 kommunizierte Wachstumsstrategie
«Valora 4 Growth» bestens funktioniert und
der richtige Weg fiir eine erfolgreiche Zu-
kunft des Unternehmens ist. An dieser Stelle
gebiihrt mein Dank fiir den grossen Einsatz
in 2011 allen engagierten Mitarbeitern wie
auch unseren treuen Kunden und Geschéfts-
partnern.

DIE GETATIGTEN
AKQUISITIONEN IN DEN
DIVISIONEN RETAIL
UND TRADE KONNTEN
ALLE ERFOLGREICH
INTEGRIERT WERDEN
UND ZEIGTEN DIE
ERWARTETE ENTWICK-
LUNG.

2011 - Wichtige Akzente

der Wachstumsstrategie gesetzt

Die grossen und vielfadltigen Herausforde-
rungen fir die Schweizer Wirtschaft und ins-
besondere fiir den Detailhandel zeichneten
sich bereits zu Beginn des Geschaftsjahrs
2011 ab. Der starke Schweizer Franken be-
wog viele Konsumenten und Kunden, Ein-
kéufe im nahen Ausland zu tétigen. Dieser
bis anhin in dieser Dimension unbekannte
«Einkaufstourismus» setzte allen Retailern
in der Schweiz zu. Valora spiirte diese

Tendenz vor allem ab August 2011 in den
stark riickldufigen Presseverkdufen und
den geringeren Handelsumséatzen im Bereich
Trade. Aufgrund dieser Entwicklung war es
unumganglich, die Ergebnisaussicht 2011
entsprechend von mindestens CHF 81 Mio.
auf rund CHF 70 Mio. zu korrigieren. Das
Geschaftsjahr 2011 schliesst Valora insge-
samt mit gemischten Ergebnissen ab. Einer-
seits haben die Wahrungssituation sowie
das schwache Pressegeschaft und die da-
mit verbundenen Implikationen zur An-
passung der Ergebnisaussichten gefiihrt.
Andererseits konnten wir in 2011 klar die
Bedeutung und Wichtigkeit der Wachstums-
strategie «Valora 4 Growthy fiir unser Unter-
nehmen aufzeigen. So passen auch die ge-
tatigten Akquisitionen optimal zu unseren
Geschéftsbereichen und bestédtigen unsere
Plane sowie die daraus erwarteten Ergebnisse.

Valora Retail — Klares

Wachstum in allen Landern

Die Division Valora Retail steigerte den Aus-
senumsatz um 4.9 Prozent auf CHF 1 761 Mio.
gegeniiber dem Vorjahr. Bei den publizier-
ten Nettoerlosen erreichte die Division
ein Wachstum von 0.4 Prozent auf gesamt-
haft CHF 1613 Mio. Bereinigt um die Son-
derfaktoren aus Wechselkurseffekten und
dem fehlenden Verkauf von Fussball-Sam-
melbildern resultierte ein eindriickliches
Wachstum von 3.8 Prozent. Auf Stufe
Betriebsergebnis erreichte Valora Retail
CHF 42 Mio. und damit eine EBIT-Marge
von 2.6 Prozent. Erfreulicherweise konnten
operativ alle Lander gegeniiber dem Vor-
jahr wachsen und trugen CHF 37 Mio. zu-
sétzlich zum Nettoerl6s bei. Dabei fallt vor
allem die positive Entwicklung der Bereiche
Convenience und Kiosk auf.

Die Erweiterung des avec.-Netzwerks
auf mehr als 100 Verkaufsstellen per Ende
2011 zeigte das erhoffte Wachstum. Die
zentral an Bahnhdfen und Tankstellen ge-
legenen Stores weisen mit einem Umsatzzu-
wachs von 11.5 Prozent eine starke Entwick-
lung aus. Das optimierte Shop-Layout wie
auch die ergdnzten Sortimente des Conveni-
ence-Formats fanden bei den Kunden gros-
sen Anklang. Positiv wirkte sich zusatzlich
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Von links: Markus Guggenbiihler, CIO Valora; Andreas Berger, CEO Valora Retail; Lorenzo Trezzini, CFO Valora; Thomas Vollmoeller, CEO Valora;
Susanne Berger, Corporate Human Resources Valora; Alex Minder, CEO Valora Trade; Alexander Theobald, CEO Valora Services
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die jahrlich steigende Anzahl von Passagie-
ren des 6ffentlichen Verkehrs aus.

Der Bereich Kiosk konnte in allen drei
Landern (Schweiz, Deutschland, Luxemburg)
deutlich wachsen. In der Schweiz wirkte sich
die Erweiterung des Agentursystems auf
iiber 160 Standorte (31.12.2011) besonders
positiv auf die Umsatz- und Kostenentwick-
lung aus. Weiter kamen dem Bereich Kiosk
die zentralen Lagen an Knotenpunkten des
offentlichen Verkehrs wie auch die optimier-
ten Sortimente mit geringerem Presse- und
hoherem Foodanteil zugute.

In Deutschland wurden rund 100 ehe-
malige tabacon-Stores in moderne Kioske
nach Schweizer Vorbild umgewandelt. Der
Formatwechsel und damit einhergehend das
optimierte Sortiment fiithrten in den Test-
stores zu bedeutenden Umsatzgewinnen
von rund 14 Prozent. In 2012 werden die
restlichen tabacon-Standorte umgewandelt.
Luxemburg als bisher kleinste Landergesell-
schaft in der Division Retail vermochte den
Umsatz operativ ebenfalls zu steigern.

Die erfreuliche Performance 2011 der
bedeutendsten Division der Valora Gruppe
wurde Anfangs 2012 zusétzlich mit zwei Ak-
quisitionen in Osterreich und Deutschland
bereichert. In Osterreich {ibernahm Valora
mit Schmelzer-Bettenhausen den grossten
und bedeutendsten Bahnhofsbuchhéndler.
Die 12 Standorte an den wichtigsten Bahn-
hoéfen Osterreichs und am Flughafen Wien

er6ffnen Valora exzellente Md&glichkeiten
fur die Zukunft. Weiter konnten wir Ende
Januar 2012 den Zukauf von rund 1 300
Standorten der Convenience Concept in
Deutschland kommunizieren. Mit der Uber-

MIT DER UBERNAHME
DES GROSSTEN
KIOSKNETZWERKS IN
DEUTSCHLAND WIRD
_ VALORA MARKT-
FUHRER IN DEUTSCH-
LAND, DER BEDEU-
 TENDSTE KLEIN-
FLACHENBETREIBER IM
DEUTSCHSPRACHIGEN
RAUM SOWIE EIN
FUHRENDER MICRO-
RETAILER IN EUROPA.

nahme des grossten Kiosknetzwerks in
Deutschland wird Valora Marktfiihrer in
Deutschland, der bedeutendste Kleinfla-
chenbetreiber im deutschsprachigen Raum
sowie ein fithrender Microretailer in Europa.

Valora Services — Aushau der

Dienstleistungen

Die Division Valora Services erwirtschaftete
im Geschéftsjahr 2011 einen Nettoerlos von
CHF 600 Mio. Die Kontraktion gegeniiber
dem Vorjahr betrdgt damit CHF 105 Mio.
Rund die Héalfte ist auf die Wahrungsum-
rechnung sowie den Wegfall der Fussball-
Sammelbilder in 2011 zuriickzufithren. Ope-
rativ betrug der Riickgang CHF 58.5 Mio.
und war hauptséchlich bedingt durch den
sehr schwachen Pressemarkt sowie Minder-
verkaufe im Bereich Grosshandel (Tabak und
Food). Auf Stufe Betriebsergebnis erreichte
die Division mit CHF 20 Mio. immer noch
eine EBIT-Marge von 3.3 Prozent (Vorjahr
4.0 Prozent). Es gelang der Division, mittels
verschiedener eingeleiteter Kosteninitiati-
ven im Personal- und Logistikbereich, die
Betriebskosten bedeutend zu senken. Die
beiden Léandergesellschaften Osterreich
und Luxemburg weisen fiir 2011 eine zur
Schweiz vergleichbare Umsatzentwicklung
auf. Zur Stabilisierung der Profitabilitat
erweitert die Valora Logistik ihr Dienstleis-
tungsangebot fiir mittlere sowie fiir interna-
tionale Unternehmen, die nicht auf eine
eigene Logistikinfrastruktur in der Feinver-
teilung in der Schweiz zuriickgreifen kénnen.
Dabei erweist sich das spezifische Nachtge-
schéaft fir die Frihzustellung von Kleinpa-
keten als ausgesprochener Wettbewerbsvor-
teil. Ein erster Grossauftrag im Bereich

180

k kiosk-Verkaufsstellen im Agentursys-
tem in der Schweiz (Mdrz 2012)

2900

Points of Sale

45% Zunahme Personenverkehr
bis 2030 in der Schweiz

Jede 4. Management-Position wird
bis 2015 mit einer Frau besetzt.




Friihlogistik konnte mit dem Optikerverband
«Optics» abgeschlossen werden, welcher ab
dem 2. Halbjahr 2011 zur Umsetzung kam.
Als weitere Sdule der neuen Logistikstrategie
gilt die Abholung von Versandhandelsretou-
ren an rund 700 eigenen Verkaufsstellen von
k kiosk, avec., P&B sowie Naville. Das Dienst-
leistungsportfolio der optimierten Valora
Logistik wird fiir zusétzliche Warengruppen
und Branchen weiter ausgebaut. Seit Méarz
2012 ist Valora Logistik unter der Marke
«nilo — night logisticsy auf dem Markt
prasent. Das Kundeninteresse ist dusserst
vielversprechend.

Valora Trade — Erfolgreiche Integration der
akquirierten Gesellschaften

Die Division Valora Trade verzeichnete in
einem konjunktur- und wéahrungsbedingt
schwierigen Jahr einen Nettoerlés von
CHF 745 Mio. Dies entspricht einem Wachs-
tum von 3.1 Prozent gegeniiber der Vorjahres-
periode. Unter Ausklammerung der Wé&h-
rungseffekte resultierte ein um 11 Prozent
verbesserter Nettoerlds. Erfreulich entwi-
ckelten sich die drei in den vergangenen
18 Monaten zugekauften Unternehmen EMH,
Salty Snacks und ScanCo. EMH trug 2011
rund CHF 70 Mio. zum Nettoerlds bei und
bereicherte die Division mit der &usserst
profitablen Kategorie «Cosmeticsy. Salty
Snacks und ScanCo wurden im Laufe des
Geschaftsjahres erfolgreich in die jeweiligen
Landergesellschaften eingegliedert und zeig-
ten bereits im Integrationsjahr ein anspre-
chendes Profitabilitdtslevel. Schwierig und
herausfordernd entwickelte sich insbeson-
dere das Geschéft in der Landergesellschaft
Schweiz. Der schwache Euro 16ste bei vielen
Konsumenten einen klaren Hang zu einem
beispiellosen Einkaufstourismus aus. Dieser
wirkte sich in der Folge stark auf den heimi-
schen Einzelhandel aus. Zusdtzlich erschwe-
rend wirkten sich fiir Valora als Importeur
und Distributor von wichtigen Konsumgii-
tern Parallelimporte seitens des Schweizer
Detailhandels aus. Auf Stufe Betriebsergeb-
nis erreichte die Division rund CHF 16 Mio.
und damit eine EBIT-Marge von 2.2 Prozent.
Das erreichte Resultat ist damit etwas tiefer
als im Vorjahr (2.5 Prozent), liegt aber trotz

eines sehr schwierigen Marktumfelds inner-
halb der langfristig angepeilten Profitabili-
tdtshohe zwischen 2 und 3 Prozent. In
Deutschland konnte mit dem Zukauf von
Salty Snacks und mit dem Zugewinn des
Principals HAK (Kategorie Food) die kritische
Grosse und Profitabilitdt wieder erreicht
werden.

«Valora 4 Growth» — Richtige Strategie mit
ersten erfolgreichen Meilensteinen

Das Geschaftsjahr 2011 hat mit aller Deut-
lichkeit gezeigt, wie wichtig die Wachstums-
strategie «Valora 4 Growthy fiir das Unter-
nehmen ist. Die Umsetzung kommt gut voran
und es konnten entsprechend wichtige Mei-
lensteine erreicht werden. Die Implementie-
rung des Agentursystems, die Zentralisierung

DAS GESCHAFTSJAHR
2011 HAT MIT ALLER
DEUTLICHKEIT GEZEIGT,
WIE WICHTIG DIE
WACHSTUMSSTRATEGIE
«VALORA 4 GROWTH»
FUR DAS UNTER-
NEHMEN IST.

des Einkaufs und Effizienzsteigerungen in
der IT schreiten wie geplant voran. Beson-
ders zu erwdhnen ist der Ausbau der Agen-
turen innerhalb des Kiosk-Netzwerks. Hier
werden wir das urspriinglich fiir 2015
definierte Ziel von rund 300 Agenturen
bereits in 2012 erreichen. Mit der Akquisi-
tion von Convenience Concept haben wir
das Ziel, iiber 1000 Kioske bis 2015 in
Deutschland zu betreiben, bereits in 2012
erreicht. Zukdufe von weiteren Travel-Retail-
Formaten bleiben aber im Fokus. Mit EMH,
Salty Snacks und ScanCo konnten wir drei
sehr gute Unternehmen akquirieren. Wir
werden diesen Weg, zusétzliche profitable
Kategorien in unser Portfolio zu integrieren,
weiterhin verfolgen. Dem urspriinglich

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2011
VORWORT CEO

zusdtzlich vorgesehenen geographischen
Wachstum in den Regionen Baltikum und
Stidosteuropa haben wir kurzfristig eine
weniger hohe Prioritdt eingerdumt. Dieser
Wachstumspfad wird aktuell nur opportu-
nistisch verfolgt. Die Wachstumsstrategie
«Valora 4 Growthy» hat sich als der richtige
Weg herausgestellt, um mittel- bis langfris-
tig aus Valora ein profitables und europa-
weit fihrendes Handelsunternehmen zu
formen. Die eingeschlagene Richtung stimmt
und wir haben die richtigen Schritte einge-
leitet, um nachhaltig profitabel zu wachsen.

S i sl

Thomas Vollmoeller
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Kenn-
Zahlen
Konzern

NETTOERLOS
in Mio. CHF

BETRIEBSERGEBNIS

Gewinn vor Zinsen und Steuern in Mio. CHF

59 38 68 81 71

2007 2008 2009 2010 2011

RETURN ON SALES VALORA VALUE ADDED FREE CASHFLOW AKTIENKURS EPS

Betriebsergebnis in % des
Nettoerloses

Operatives Ergebnis
abziiglich der Kapitalkosten
in Mio. CHF

Netto-Einnahmen aus ope-
rativer Tdtigkeit abziiglich
Netto Ausgaben aus Investi-

Jahresendkurs in CHF

Gewinn pro Aktie
unverwdssert in CHF

tionstdtigkeiten in Mio. CHF

@@@ 22 @ o

() 24 ®

@
o
o
~

INVESTITIONEN
in Mio. CHF

MITARBEITER

Personalb nd in Volizeitstellen per 31.12.

48 45 59 58 b5

2007 2008 2009 2010 2011
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Kenn-
zahlen
Divisionen

NETTOERLOS

BETRIEBSERGEBNIS (EBIT)

in Mio. CHF

VALORA
TRADE

745

VALORA
SERVICES

2011

VALORA RETAIL 1613
VALORA SERVICES 600
VALORA TRADE 745
UBRIGE 11

UBRIGE

VALORA
RETAIL

1613

2010 | 2009

1607* 1592
705% 713
722 778

10 1

in Mio. CHF

VALORA
TRADE

16.3

VALORA
RETAIL

VALORA
SERVICES

2011

VALORA RETAIL 41.8
VALORA SERVICES  20.0
VALORA TRADE 16.3
UBRIGE -1.6

2010 | 2009

41.7% 28.3
28.3* 16.2
17.7 | 223

-6.5 1.2 *Restated

PERSONALBESTAND

Personalbestand in Vollzeitstellen per 31.12.

VALORA
TRADE

792

VALORA
SERVICES

2011

VALORA RETAIL 4206
VALORA SERVICES 284
VALORA TRADE 792
UBRIGE 519

UBRIGE

919

VALORA
RETAIL

4206

2010

4793
337
731
593

INVESTITIONEN
in Mio. CHF

UBRIGE

VALORA
RETAIL

29.4

VALORA
TRADE VALORA
‘]8 SERVICES

2011

VALORA RETAIL 29.4
VALORA SERVICES 1.5
VALORA TRADE 1.8
UBRIGE 22.0
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Als einer der filhrenden Retailer im europaischen
kleinflachigen Einzelhandel betreibt Valora 2012
rund 2 900 Verkaufsstellen (inkl. Agenturen,
Franchising und Convenience Concept), vertreibt
tber 6 000 Presseerzeugnisse und ausgewahlte
Dienstleistungen und unterstitzt rund 250 Marken-
hersteller (Principals) mit massgeschneiderten
Vertriebs- und Marketinglésungen in acht konti-
nentaleuropaischen Landern.

Unsere
Divisionen

y l Valora Retail als einer der fiihrenden Retailer betreibt | NETTOERLOS NACH GESCHAFTSFELDERN
\/a Ora in der Schweiz, Deutschland, Luxemburg und neu .
auch in Osterreich rund 2 900 kleinflachige Laden- | in Mio.CHF 2011 2010
. .. konzepte an Hochfrequenzlagen. Als flachendecken- i ;
Elﬂfﬂ&feﬂﬂlgf de Marketing- und Distributionsorganisation bietet sie Kiosk Schwelz 915 213
Retailer im Flein- taglich weit tber 1 Mio. Kunden Presseerzeugnisse | ©&B Schweiz 66 66
e 70 . und Konsumprodukte des téglichen Lebens an. Valora | Gastronomie und Caffé Spettacolo 35 40
ﬂdéﬁlgeﬂ Einzelhandel | Retair vitt heute mit vier iar positionierten Verkaufs. B Tl 551 e
m Eurgpg formaten — k kiosk, avec., Press & Books und Caffe | oo,
Spettacolo — im Markt auf. Mit der Akquisition der | Retail Deutschland 289 293
Convenience Concept sind zudem noch die Formate | Retail Luxemburg 87 95
CIGO, ServiceStore DB und Tabak-Bérse hinzugekom- Sonstlge crmmmmm— 0 O
men. Erfolgreiche und neue Sortiments- sowie Dienst- | =l -
leistungsmodule wie ok.- oder deals@k kiosk werden | Total Valora Retail 1613 1606
laufend ausgebaut. VERKAUFSTELLEN NACH LANDERN
Total Valora Retail (inkl. Franchisenehmer) 1 530 1581
1107 1126
Deutschland (inkl. Franchisenehmer) 352 382
Luxemburg 71 73
y l Valora Services verfligt Uber eine internationale Presse- NETTOERLOS NACH LANDERN
\/a Ora kompetenz und vertreibt in der Schweiz, Osterreich .
und Luxemburg ber 6 000 Medienartikel. Zudem | in Mio.CHF 2011 2010
. werden Handelspartner in der Schweiz zusétzlich mit | Qeryices Swityerland
Fiihrender Presse- einer Produktpalette von Food-, Non-Food- und Tabak- “Sgr'ka'cgs"Sy\(‘lkt;’?‘r!an‘d e 410 .89
distributor in der artikeln beliefert. Um jedoch dem anhaltenden und | Services Austria 118 ..1%8
S ﬁ .. 0 . ﬁ strukturell bedingten Rickgang der Presseverkdufe 42
aqelz, in sterveic entgegen zu wirken, hat Valora Services im Geschafts- | 1oi4) Valora Services 600 705
”ﬂdL”xgme”g jahr 2011 die Zentralisierung und Auslagerung diverser | o
Funktionen weiter vorangetrieben. Zudem baut Valora
Services die Logistikdienstleistungen in der Schweiz
unter dem neuen Namen nilo konsequent weiter aus
und bietet ihre Transportdienstleistungen weiteren
Drittkunden an.
Valora Trade vertreibt als exklusiver Distributionspart- | NETTOERLOS NACH GESCHAFTSFELDERN
\’//alOra ner in sieben européischen Landern Food- und Non- - .
Food-Markenartikel an den organisierten und unabhén- | in Mio. CHF 2011 2010
. gigen Einzelhandel und verschafft somit zahlreichen | Traqe Switrerland 173 197
Fuﬁf‘eﬂderglﬂ”opdlscﬁef internationalen Herstellern namhafter Marken den Zu- P
PR . gang zu mehr als 130 Millionen Konsumenten. Mit der 2
DZSfﬁbZlle"fllf Integration von EMH und der Akquisition von ScanCo | Trade Nordic 510 477
fdslmovmgcomumer hat sich Valora T__radg in Norwegen und Schweden | 1otal valora Trade 745 700
gOOCZY zudem im Geschaftslahr 2011 in Qer wachsenden | -
Kategorie «Cosmetics» in einem profitablen Segment
etabliert. Mit der Akquisition von Salty Snacks in
Deutschland konnte zudem ein wertschépfender
Nischenplayer ins bestehende Geschéftportfolio inte-
griert werden. Als wichtiger Partner unterstutzt Valora
Trade sowohl Hersteller als auch den Detailhandel
mit spezialisierten Dienstleistungen und entwickelt in
enger Zusammenarbeit wirksame und massgeschnei-
derte Losungen fir den nachhaltigen profitablen Auf-
und Ausbau ihrer jeweiligen Marktposition.

*Restated
**aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen
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DIVISIONEN SUPPORTDIVISIONEN STAB KONZERNLEITUNG VERWALTUNGSRAT
CORPORATE
VALORA RETAIL CORPORATE COMMUNICATIONS KONZERNLEITUNG VERWALTUNGSRAT

Andreas Berger
CEO Valora Retail

Andreas Berger
Retail Switzerland

Mathias Gehle /
Lars Bauer
Retail Germany

Lars Bauer
Retail Luxemburg

Michel Gruber
Retail Austria

Verkaufsformate

Hanspeter Biichler
k kiosk / P&B

Pascal Le Pellec
avec.

Thomas Haupt
Caffe Spettacolo

Mathias Gehle/Lars Bauer

(Neue Formate)

INFORMATION SERVICES

Markus Guggenbiihler
clo

& STRATEGIC BRANDING
Stefania Misteli
cco

CORPORATE
HUMAN RESOURCES

Susanne Berger

CORPORATE BUSINESS
DEVELOPMENT

Thomas Eisele

Thomas Vollmoeller
CEO

Lorenzo Trezzini
CFO

Andreas Berger
Alexander Theobald
Alex Minder

Rolando Benedick
Prasident

Markus Fiechter
Vizeprasident

Franz Julen
Conrad Loffel
Bernhard Heusler

VALORA SERVICES
Alexander Theobald
CEO Valora Services

Andreas Balazs
Services Switzerland

Robert Gehmacher
Services Austria

Nicole Mrotzek
Services Luxembourg

Stefan Gachter
nilo — Valora Logistics Switzerland

VALORA TRADE

Alex Minder
CEO Valora Trade

John-Peter Strebel
(bis 31.12.2011)

Marcel Wegmann (seit 1.1.2012)
Trade Switzerland

Carsten @rnbo
Trade Nordic

Christine Schonowitz
(bis 30.5.2011)

Claus Holzleitner (seit 1.6.2011)
Trade Austria

Heiner Kuroczik (bis 31.1.2012)

Jens Wohirab (seit 1.2.2012)
Trade Germany

CORPORATE
LEGAL SERVICES

Adriano Margiotta

General Counsel

{ Erweiterte.
i Konzernleitung

i Markus Guggenbiihler
: clo

! Susanne Berger
i Corporate Human Resources

¢ Audit Committee
i Conrad Lbffel

: Vorsitzender

i Bernhard Heusler

Rolando Benedick

Nomination and )
i Compensation Committee

. Franz Julen
Vorsitzender

¢ Markus Fiechter

; Rolando Benedick

9



10

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2011

Die Valora Gruppe ist ein interna-
tionales Unternehmen mit Geschafts-
tatigkeiten in acht kontinentaleuro-
paischen Landern. Die Ausrichtung
der drei Divisionen fokussiert sich
ausschliesslich auf den Bereich des
kleinflachigen Einzelhandels mit End-
konsumenten sowie den Grosshan-
del mit Industriekunden.

Valora ist bereits heute einer der fiilirenden Retailer im
europdischen kleinflichigen Finzelhandel. In der Schweiz,
in Deutschland und Luxemburg ist das Unternehmen
Marktfiihrer im Kioskmarkt. Gleichzeitig ist Valora in
Deutschland und neu in Osterreich der bedeutendste Bahn-
hofbuchhéindler: Im Pressegrosshandel ist es der Anspruch
von Valora, in der Schweiz, in Luxemburg und Osterreich
die starke Marktposition zu halten und das Geschdfts-
modell nachhaltig mit neuen Dienstleistungen zu erwei-
tern und zu festigen. Europa-
weit 1st Valora in sieben Ldén-
dern zudem der geographisch
am stirksten entwickelte Ver-
sorger von Markenprodukten
in den Kategorien Food, Non
Food und Kosmetik.

Der stete Wandel der
Konsummdirkte zu raschem Ver-
zehr, einfacher Kaufabwicklung
und Interaktion mit den Kun-
den verlangt von Hdandlern
viel Innovation, Flexibilitir
und Umsetzungskraft. Die zu-
nehmende Mobilitit der Kun-
den und die urbane Lebens-
weise geigen sich zudem in den
Jéhrlichen Wachstumsraten im
mitteleuropdischen offentlichen
Verkehr. Der moderne Kunde
nutzt die thm zur Verfiigung ste-
hende Zeit, um seine Bediirfuisse optimal und nach Mog-
lichkeit on-the-go zu decken. Trotz der hohen Marktsdtti-
gung im europdischen Finzelhandel bieten sich durch die
beschriebenen Verdnderungen fiir Retailer wie Valora im-
mer wieder gute Opportunititen, um in den bestehenden
Geschdiftsfeldern das griosstmogliche Potenzial zu nutzen.

Der Pressemarkt in Europa und weltweit zeigt
seit einigen Jahren eine negative lendenz. Das [nteresse
an gedruckten Medien wie Zeitungen und Zeitschriften,
welche Valora vertreibt, nimmt stetig ab. Das heutige

Konsumverhalten wird zunehmend von elektronischen
Medien, der Nutzung sozialer Netzwerke und digitaler
Frewzeitgestaltung bestimmt. Nichtsdestotrotz bietet auch
dies fiir Valora gute Chancen, um ihre bestehende Position
in einzelnen Mdrkten nachhaltig zu optimieren.
Die geringeren Volumina in der dusserst feinmaschigen
Pressedistribution erlauben es dem Unternehmen zum
Beispiel, die bestehenden logistischen Ressourcen zu nutzen
und damit in einen neuen Markt einzutreten. Dazu
gehort die  Distribution von
Waren  jeglicher Art, welche
sich mit der Pressedistribu-
tion iiber Nacht, aber auch am
Tag kombinieren lassen. Zudem
erdffnet das Internet auch im
klassischen Einzelhandel an den
Formaten k Fkiosk, avec. und
P&B Maglichkeiten, den Kun-
den mittels Marketing-Aktivi-
titen iiber soziale Netzwerke
zu tiberraschen. Valora'’s «ok.-»
Fanpage zdhlt  heute iiber
72 000 Direkroerbindungen zu
Kunden. Ebenso interessant fiir
Valora ist die Nutzung des
Know-how im Bereich Micro-
Retailing, um in bestehenden
und neuen Mdrkten xu wachsen.
So bietet Osterreich mit hohen
Infrastruktur-investitionen sehr
gute Chancen im Bereich Travel-Retail. Bestehende Nerz-
werke im Bereich Distribution von Markenprodukten
erdffnen Valora Trade weitere Opportunititen, um neue
Produktkategorien zu integrieren und profitabel zu ver-
treiben. Dies wurde mit den Ubernahmen in den beiden
konsumstarken Mdrkten Norwegen und Schweden in der
Kategorie Kosmetik erfolgreich unter Beweis gestellr.
Auch in Zukunftr werden Verdnderungen in den
Mdirkten, in welchen Valora tatig ist, neue Moglichkeiten
bieten, um die Kundenbediirfnisse optimal zu erfiillen.



Heute sind die Menschen durch ilren urbanen und moder-
nen Lebenswandel viel und oft unterwegs, pendeln auch im
Alltag ofters als frither und der Anspruch nach einer opti-
malen Freizeitgestaltung gewinnt noch mehr an Bedeutung.
Ob als Single, Paar oder Familie, das Bediirfuis nach
«convenient»-Angeboten und Dienstleistungen ist unge-
brochen. Mobilitit ohne auf Bequemlichkeit zu verzichten,
Erreichbarkeit und rasche Verfiigharkeit, unabhéingig von
Ort und Zeit, werden zunehmend sum Selbstoerstindnis.

Wirtschaftlicher Fortschritt und Bevilkerungswachstum
sind die treibenden Kriifte bei der Umgestaltung des Lebens-
raums. Allein in der Schweiz rechnet man in 25 bis 30
Jahren mit einem Wachstum der Einwolhnerzahl um rund
700 000 auf iiber 8§ Millionen — damit erhoht sich der An-
spruch auf Siedlungsraum, Verkehrsinfrastruktur, Freizeit-
anlagenund Energie. Die Zersiedelungim Mittelland fiilirtzu
lingeren Distanzen und lisst den Berufs-, Pendler- und
Freizeitverkehr massiv wachsen. Der Personenverkehr
wird um ein Drittel zunehmen. Der dffentliche Verkehr

Die grosse Anzahl Frauen, die gut ausgebildet itber immer
mehr Einkommen und Unabhingigkeit verfiigen, setzen
weiterhin neue Massstibe und Anspriiche. Es wird erwar-
tet, dass Frauen in Zukunft das globale Einkommen jedes
Jakr um rund eine Billion Dollar erhhen werden. Sie sind
damit die schnellstwachsende Zielgruppe. In entwickelten
Ldndern tragen Frauen schon heute die Verantwortung fiir
70 Prozent der Haushaltsausgaben. Dieses Potenzial gilt
es auch im Arbeitsmarkt bewusster zu nutzen. Der kiirzlich

Social media, social shopping, social everything: Fine
Welle des Sozialen schwappt iiber uns, deren Tragweite erst
wenige erfassen. Dank Facebook, Twitter; Groupon oder
Google entscheiden Kunden immer ofter gemeinsam. Sie er-
Offnen neue Moglichkeiten und Netzwerke, die zunehmend
auch emotionale Aspekte beinhalten. Der heutige Kunde ist
vernetzt, bestens informiert, vergleicht und tauscht sich aus,
ldisst sich virtuell beraten und verbreitet seine Vorlieben und
Abneigungen rasch iiber Social Media weiter—es entsteht eine
gang neue Gruppendynamik. Immer mehr vertraut man
der Meinung anderer «likers». Was viele Nutzer migen,
kann so falsch nicht sein. Der Mensch ist schliesslich ein

ZEIT — EIN WERTVOLLES GUT

UMGESTALTUNG DES LEBENSRAUMS

POTENZIAL DER FRAUEN

KULT DES SOZIALEN

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2011

Alltag und Freizeit fliessen nahtlos ineinander iiber. «Zeit»
stellt ein wertvolles Gut dar, dessen Einsatz wohl iiber-
legt wird. Es gilt, den Alltag der Menschen zu erleichtern.
Valora baut entsprechend gezielt auf «Convenience» auf
und investiert viel in ihr grosses Verkaufsnetzwerk: Laden-
bau, Sortiment, Offnungszeiten, lechnologien werden lau-
fend im Sinne des heutigen Konsumenten angepasst. Valora
tréigt dazu bei, die Flexibilitit des Finzelnen zu erhohen,
um dabei seinem knappen Gut «Zeit» gerecht zu werden.

wird weiter ausgebaut, insbesondere in den Agglomerati-
onen. Kiinfrig prigen Grossregionen die Siedlungsprozesse
und Verkehrsstrime. Hier konzentrieren sich Arbeitspliitze
und Einwohner. Im Umfkreis von mehreren Dutzend
Kilometern wachsen weitere, verstreut bebaute Siedlungs-
ringe um die heutigen Agglomerationen. Valora ist im D-
A-CH-Raum und Luxemburg mit 2 900 Verkaufsstellen
insgesamt, davon rund 800 an Hocdhfrequenzlagen, und
wichtigen Verkelrsknotenpunkten iiberall dort priisent, wo
sich tiglich grosse Kundenstrime bewegen.

verdffentlichte Bericht «Women Matter», den McKinsey
Jélrlich publiziert, zeigt einen stagnierenden Frauenan-
teil im europdiischen Durchschnitt in den Chefetagen von
Firmen. Dies kann langfristig zu einem Wetthewerbsnach-
teil fiir die Wirtschaft werden. Ein neues Bewusstsein fiir
ein diversifiziertes Management ist am Entstehen. Valora
Glaubt an «Gender diversity» und will Frauenkar-
rieren aktiv fordern. So soll bis 2015 jede 4. Position auf
Management-Ebene mit einer Frau beserzt werden.

«Herdentier> und geteilte Konsumfreude ist doppelte
Freude. Die eigene ok.-Site auf Facebook gewann in kiir-
zester Zeit viele Fans und weist derzeit eine community von
iiber 72 000 Registrierten aus. Die neuen Netze schaffen eine
Otkonomie der Beziehungen, bei denen der soziale Mehrwert
wichtiger ist als das Produfkt. Valora nutst diesen techno-
logischen Fortschritt in der Schweiz ebenfalls mir innova-
tiven Konzepten und Angeboten an den Verkaufspunkten.
So richter sich der k kiosk der Zukunft sunchmend auf die
digitalen Maglichkeiten aus und erweitert damit den eige-
nen Anspruch eines Treffpunkts fiir soziale Kontakte und
daraus entstehendem Austausch.
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Format-

Gonn dir was

Die Qase fiir kleine
Alltagssiinden

Fur alle Menschen, die sich
mobil bewegen, ist der k kiosk
der persénliche Garant fiir
Sofortgenuss in unmittelbarer
Ndhe. Denn k kiosk macht
kleine Alltagsstinden schnell
und unkompliziert fiir
jeden sofort geniessbar.

— Verkaufsstellen

Schweiz: 950
Deutschland: 100 (zzgl.
90 tabacon)
Luxemburg: 70

C’est la vie

Der gastfreundliche
onvenience-
Treffpunkt mit Bistro-
Angebot

avec. bietet allen Menschen in
der Schweiz 365 Tage
frisch gelaunt ein genussvolles,
gastfreundliches und
abwechslungsreiches Einkaufs-
erlebnis in ihrer Nédhe an.

Verkaufsstellen

Gedanken auf
Reisen

Der Spezialist fiir
gelesene Vielfalt

Inspirationsquelle fiir
unterwegs; mit ausgewdhltem
Buch- und Pressesortiment
an héchstfrequentierten Stand-
orten. Mit eigenem online-
Buchshop;
www.pressbooks.ch.

Schweiz: 100

Verkaufsstellen

Il vero
espresso

Die typische Caffe-Bar
mit einer
Prise ltalianita

Caffe Spettacolo interpretiert
italienische Kaffeekultur im
heutigen Zeitgeist. Edles
und stimmungsvolles Design
ermdglicht lustbetontes
Kaffeetrinken.

Schweiz: 20
Deutschland: 170
Osterreich: 12
(inkl. press&more)

Verkaufsstellen

Schweiz: 30
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Produkt-
+ Dienst-
leistungs-
marken
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TABAK-BORSE

ServiceStore 3

X\ Nilo

DER FLINKE PAKETSERVICE

Es darf noch
mehr sein!

Cigarettes and more

CIGO bietet anspruchsvollen
Kunden einen perfekten,
schnellen, angenehmen und
effizienten Einkauf.

Verkaufsstellen ———

Kioskformat: 370 Cigo
260 Tabak-Borse
Convenience: 150 ServiceStore DB
500 Franchisenehmer

Gut und
giinstig ist
voll ok.

Niitzliche Produkte
und Dienstleistungen,
die den Alltag
bereichern

Die Valora Eigenmarke ok.—
vereint gute Produktqualitdt
mit fairen Preisen und
einem puristisch-modernen
Design.

Fakten

Meine News.
Meine Deals.

Die Multi-Channel-
Couponing Plattform

deals@k kiosk bietet unseren
Kunden die Mdglichkeit, in
ithrem Alltag sowohl mit dem
Couponheft als auch per
Smartphone App und Online
zu profitieren.

Fakten

Der flinke
Paket-
service

- Schweizweite
Distribution von Klein-
paketen

nilo liefert Pakete wieselflink
und schweizweit aus.
Plinktlich, zuverldssig, flexibel
7x24. nilo realisiert LGsungen
fiir individuelle Logistik-
bediirfnisse.

120 Produkte
d.h. 50 Food-, 40 Getranke-,
30 Non Food-Artikel
72 000 Facebook-Fans

50 Deals
80 000 Einlésungen
2 000 000 verteilte Booklets

Fakten

1 Zentrallager
11 Kopfstationen
10 000 Kundenhalte
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Valora entwickelt sich

U etnem europaweit fiihrenden
Handelsunternehmen. |
Die Geschdftsbereiche Retail/Services
und lrade sind hervorragend
positiontert. Das nachhaltig
profitable Wachstum steigert

die Lufriedenheit aller Stakeholder
und fordert die Motroation

der Mitarbeitenden.
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STRATEGIE/ORGANISCHES MARGENWACHSTUM

ORGANISCGHES
MARGEN-
WAGCHSTUM

Die Wachstumsinitiative

«G1 - Organisches Margenwachs-
tum» hat zum Ziel, die Betriebs-
ergebnis-Marge der Valora Gruppe
zu erhohen. Die dafiir definierten
Massnahmen, um diese Profitabi-
litatssteigerung zu erreichen,
betreffen hauptsichlich die beiden
Divisionen Retail und Services.
Nachdem bereits zwischen 2008
und 2010 in den Bereichen Logistik,
IT und den zentralen Funktionen
bedeutende Meilensteine und
Effizienzgewinne realisiert werden
konnten, wurde mit dem Strate-
gie-Update von «Valora 4 Success»
zu «Valora 4 Growth» der Fokus
auf weitere Bereiche gelegt. Dazu
gehoren in der Division Retail

der forcierte Ausbau des Agentur-
systems sowie die Optimierung
und Zentralisierung des Einkaufs.
In der Division Services gilt es,
die Kompetenzen zu biindeln und
mittels ldnderiibergreifenden
Prozessen die Effizienz weiter zu
erhohen, um den grossen Markt-
herausforderungen im Bereich
Presse gewachsen zu sein. Auf
Konzernebene wurde die IT noch
leistungsfahiger und schlanker
aufgestellt.

@ ERFOLGREICHER AUSBAU
DES AGENTURSYSTEMS AUF
160 VERKAUFSSTELLEN

2009 wurde das Agentursystem als neue Be-
triebsform bei Valora eingefiihrt. Das Unter-
nehmen hat sich damals zum Ziel gesetzt, bis
2015 rund 300 Verkaufsstellen als Agenturen
in ihrem Netzwerk zu betreiben sowie aktiv
das Unternehmertum zu férdern und damit
auch die KMU in der Schweiz zu stdrken. Das
Agentursystem hat sich in diversen Detail-
handelsformaten in der Schweiz und anderen
Landern erfolgreich etabliert und zahlt heute
zu den zukunftsorientierten Betriebsformen.
Mit dem k kiosk-Agentursystem bietet Valora
den aktiven und unternehmerisch denken-
den Mitarbeitenden ein spannendes Modell
fir Einsteiger, um den Schritt in die Selb-
stéandigkeit mit einem tiberschaubaren Risiko
zu tédtigen. Bis Ende 2011 konnten in der
Schweiz 160 k kiosk-Verkaufsstellen an mo-
tivierte, engagierte und eigenstédndige Agen-
turleiterinnen und Agenturleiter ibergeben
werden. Die Ergebnisse lassen sich bei der
Steigerung des Umsatzes wie auch beim effi-
zienten Kostenmanagement durchaus erken-
nen und liegen im Rahmen der prognosti-
zierten Erwartungen. Das Umsatzwachstum
betragt in den Agenturen rund drei Prozent.
Die Kosteneffizienz konnte, durch optimierte
Ressourcennutzung, um deutlich mehr als
fiinf Prozent verbessert werden. Der Ausbau
des Agenturnetzwerks k kiosk, wie in der
Wachstumsstrategie «Valora 4 Growth» defi-
niert, entwickelt sich zunehmend zur Er-
folgsgeschichte. Das urspriingliche Ziel, bis
Ende 2011 rund 100 Verkaufspunkte als
Agenturen zu betreiben, wurde bereits weit
tibertroffen. Neben der grossen internen
Nachfrage stosst die Betriebsform auch bei
zahlreichen Interessenten ausserhalb der
Valora auf grossen Anklang. Aus diesem

Grund o6ffnet sich das Agentursystem ab
Mitte 2012 auch externen Bewerbern. Dank
der positiven Entwicklung und der grossen
Nachfrage ist Valora tiberzeugt, das Agentur-
netzwerk bereits in 2012 auf rund 300 Stand-
orte ausweiten zu kénnen.

@ KOSTENSYNERGIEN
DURCH ZENTRALISIERUNG
DES EINKAUFS

Im Detailhandel bildet der Einkauf einen
essentiellen und integralen Bestandteil einer
langfristigen und nachhaltigen Strategie.
Um die Einkaufsmacht zu biindeln, hat
Valora beschlossen, die Beschaffung von
Handels- und Nicht-Handelsware zentral zu
koordinieren. Bisher wurde der Einkauf in
den verschiedenen Formaten unabhéngig
organisiert. Eine umfassende Datenanalyse
ermoglichte es Valora, eine bereichsiber-
greifende Transparenz zu schaffen und ein
optimales Reporting einzufithren. Dieses
erlaubt es dem zentralen Einkauf, die wich-
tigsten Artikel der Top 50 Lieferanten zu-
sammen zu fassen und einen State-of-the-
Art Prozess mit entsprechenden Massnah-
men zu definieren. So werden bestimmte
Kategorien und Produkte in Zukunft einen
klassischen Ausschreibungsprozess durch-
laufen miissen. Die Strukturierung des Ein-
kaufsprozesses und des dazugehorigen zent-
ralen Vertragsmanagements erlauben es nun
Valora, gegeniiber den Lieferanten und
Produzenten professioneller zu handeln. Die
eingeleiteten Massnahmen haben bereits
2011 zu direkten Einsparungen von rund
CHF 1.0 Mio. geftuhrt. Bei Vollentfaltung
aller Massnahmen ist es das Ziel, die Kosten
mittels des neu definierten Einkaufspro-
zesses ab 2012 um rund CHF 3.0 Mio. zu
senken.



@ VEREINHEITLICHUNG DER
STRUKTUREN IN DER DIVISION
SERVICES

Um den Herausforderungen des anhaltend
rlicklaufigen Pressemarkts gerecht zu wer-
den, hat sich die Division Valora Services
zum Ziel gesetzt, mittels einer Biindelung
von landerspezifischen Kompetenzen an
Schlagkraft zu gewinnen und gleichzeitig die
Kostenstrukturen und die Marktbearbeitung
an die neuen Anforderungen anzupassen.
Damit soll die Division ihre Starken noch
besser nutzen und der Professionalisie-
rungsgrad weiter erhoht werden. Die Lén-
dergesellschaften in der Schweiz, Osterreich
und Luxemburg richten ihr Augenmerk
sowie die regionalen Kompetenzen auf ihre
Heimmaérkte und die damit verbundenen
Massnahmen zur Absatzverbesserung. Dazu
gehoren Key Account Management, Aussen-
dienst, Marketing und Logistik. Gleichzeitig
werden landeriibergreifende Aktivitdten
nach «best practices» wie auch nach Kosten-
reduktions- und Synergiepotentialen gestal-

tet. So wurden Disposition/Vertriebssteue-
rung, Kundenservice und Verlagsabrechnung
fiur alle Landergesellschaften in der zentra-
len Business Unit «Service und Supporty»
konsolidiert. Die Disposition der Presseob-
jekte wird aus Osterreich gesteuert, wihrend
Aktivitaten wie Call Center und Verlags-
abrechnung aus Bulgarien erfolgen. Dies
fihrte bereits 2011 zu bedeutenden Effizi-
enzgewinnen. Ab 2012 werden weitere Er-
gebnisbeitrdge und Effizienzgewinne aus
den Anpassungen erwartet.

@ crrIZIENZSTEIGERUNG DURCH
IMPLEMENTIERUNG STANDAR-
DISIERTER IT SYSTEME

Im Supportbereich Information Technolo-
gies (IT) verfolgt Valora das Ziel, eine ldnder-
ubergreifende und einheitliche Lésung zu
implementieren. Dadurch sollen nachhaltig
Kosten gesenkt und eine dynamische Infra-
struktur-Plattform bereitgestellt werden, um
die Wachstumsstrategie «Valora 4 Growthy
optimal zu unterstiitzen. Der Einbezug von
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externen Partnern ermdglicht Valora eine be-
deutende Effizienzsteigerung. Nach der Ini-
tialisierungs- und Planungsphase begann
2011 der Aufbau der zentralen Rechenzent-
rums-Infrastruktur fir die Standorte in
Osterreich, Deutschland, Luxemburg und
Skandinavien. Im Zuge dessen wechselten im
3. Quartal 2011 16 Mitarbeitende zum exter-
nen Partner T-Systems. In diesem Zusam-
menhang werden T-Systems sukzessive die
Betriebsverantwortung fiir verschiedene
Applikationen aller Divisionen und aller
Léndergesellschaften {ibergeben. Mit dem
Outsourcing-Vertrag wird dariiber hinaus
die gesamte Informations- und Kommunika-
tionstechnik (ICT) inklusive aller Server,
Netzwerke, Benutzer-Endgeréte und das Help-
desk modernisiert. Das Applikationen- und
Prozessmanagament verbleiben bei Valora.

+1E%

...Umsatzwachstum nach dem
Rebranding zu k kiosk

Food
Getriinke

80 von insgesamt 116 Produkten der
ok.-Eigenmarke sind aus dem Bereich
Food und Getrdnke.

ok.~

...kann Geld mittels MoneyGram
von den Valora Verkaufsstellen
aus Ubermittelt werden.

www.presshooks.ch

M I
...Buchtitel kénnen online bestellt

und in tber 20 P&B's in der
Schweiz abgeholt werden.

17



18

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2011
STRATEGIE/ORGANISCHES UMSATZWACHSTUM

ORGANISGHES
UMSATZ-
WAGCHSTUM

Das angestrebte organische
Umsatzwachstum soll durch den
Ausbau der heutigen Aktivitiaten
in den einzelnen Divisionen
erreicht werden. Haupttreiber
sind dabei die Sortiments-
gestaltung und Angebotserweite-
rung in den Divisionen Retail
und Services, der Ausbau des pro-
minenten Verkaufsstellen-
Netzwerks und eine Stiarkung der
Principalbasis bei Valora Trade.
Dem allgemein erwarteten Pres-
seriickgang wird durch neue
Logistikdienstleistungen entge-
gengewirkt, was gleichzeitig neue
Marktopportunitidten ercffnet.

@ VALORARETAIL:
K KIOSK DER ZUKUNFT —
DAS BEISPIEL THERWIL

Der k kiosk steht vor grossen Herausforde-
rungen im Markt. Hauptgriinde sind sinkende
Presseumsditze, insbesondere bei Tageszei-
tungen, sowie ein sinkender Tabak-Markt, der
nur tber einen héheren Marktanteil und
Preiserh6hungen gesteigert werden konnte,
aber auch die Verschiebung von Lotto/Gliicks-
spiel ins Internet. Die Sicherung des langfris-
tigen Bestehens des k kiosk erfordert die
Generierung von Wachstum tiiber Innovation.
Dabei sind beste Standorte, die téglichen
Kundenkontakte (Standortfrequenz/Tag von
mehr als 4000 Kunden sowie Kundenfre-
quenz/Tag zwischen 500 und 1 000 Kunden)
und ein an ihre Bediirfnisse angepasstes
Sortiment die wichtigsten Strategieelemente.

Ladenbau mit neuen
Akzenten und Ausweitung
des Angebots

Die Neukonzeption des k kiosk verfolgt das
Ziel, die Kernsortimente Tabak, Presse und
Gliicksspiel abzusichern und gleichzeitig in
den Kategorien Food und Non Food Wachstum
zu erzielen. Das bedeutet einerseits den Aus-
bau intelligenter Food-Sortimente und der er-
folgreichen Eigenmarke ok.-, andererseits die
Ausweitung des Angebots an neuen Dienst-

leistungen, die den Alltag der Kunden erleich-
tern. So wurde die Sortimentsstruktur opti-
miert und Mitte Dezember der erste Pilotshop
in Therwil (BL) er6ffnet.

Verschiedene neue Akzente wurden im
Ladenbau gesetzt: eine Theke mit starker
Warenprasentation und Service-Modul, der
Fokus auf Kaffee und Sofortverzehr mit einem
neuen zentralen Modul, eine Presse-Ecke mit
raumhoher Prédsentation, die Gliicksspiele
mit hoher Visibilitdt zentral im Laden
sowie wechselnde Non Food-Sortimente im
Eingangsbereich unterstreichen dabei die
wesentlichen Erneuerungen.

Erfreuliche Wachstumsraten
und positive Kundenreaktionen

Die ersten Erfahrungen stimmen zuversicht-
lich. Die Verdoppelung des Foodsortimentan-
teils ermoglichte ein Umsatzwachstum von
rund 15 Prozent, insbesondere bei Backwa-
ren, Getranken und Convenience-Produkten
wie Sandwiches. Trotz leicht gestrafftem
Pressesortiment entwickelte sich der Umsatz
auf Niveau der gesamten k kiosk Verkaufsstel-
len. Innovative Angebote wie mobile Coupons,
deren QR-Codes am Bildschirm gelesen oder
iber die deals@kkiosk-App heruntergeladen
werden koénnen, lassen sich als attraktive
Combos einlésen und erhdhen damit Zusétz-
verkaufe sowie Kundenfrequenz. Diese konnte
im ersten Monat um mehr als 5 Prozent ge-
steigert werden. Sehr erfreulich sind auch

E ok-
E| ok.—
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...der 65- bis 75-Jihrigen waren 2011
aktiv auf sozialen Plattformen
unterwegs. Dies entspricht einer Steige-
rung um 125% gegeniiber dem Vorjahr.

72000 Fans

...dliken) den ok.- Brand.

Kunden

...beliefert nilo mit Presse und Ware
wdhrend die Schweiz schlift.

...aller Deutschen bevorzugen tiber-
raschenderweise gedruckte Zeitschriften
auch wenn das gleiche online angeboten

wird.




die vielen positiven Kundenreaktionen. Erste
Anpassungen aus den Erkenntnissen sind
bereits geplant und werden in weiteren,
unterschiedlichen Pilotstandorten getestet.
Wéhrend die Erneuerung des Verkaufsstel-
lennetzes laufend erfolgt, wird das neue
k kiosk-Format bis Mitte Jahr definitiv verab-
schiedet und ab 3. Quartal breiter ausgerollt.

VALORA SERVICES: NEUER
BRAND MIT ZUSATZLICHEN
LOGISTIKDIENSTLEISTUNGEN -
«NILO»

Der allgemeine Presserlickgang im Markt ist
mittelfristig nicht aufzuhalten. Die Division
Services mit ihrer Presselogistik beliefert
nicht nur die eigenen Verkaufsstellen, sondern
auch Drittkunden mit Presse und Waren. Die
Voraussetzungen, um die Logistik auch auf
andere Branchen auszurichten und sich zu-
sétzlich in neuen Geschaftsfeldern deutlich
zu positionieren, sind gegeben. Dabei weist
das einzigartige Nachtgeschaft einen klaren
Nischenmarkt auf. Die bestehende, landes-
weite Versorgung mit Presseprodukten in den
frithen Morgenstunden wird neu fiir weitere
Drittkunden genutzt und mit der zusétzlichen
Paketfrithlogistik ausgeweitet.

Die Verlagerung des Transportgeschéfts
in die Nacht ist ein Kundenbediirfnis und
wird weiter zunehmen (Durchlaufzeiten, Ver-
kehrsprobleme, Planbarkeit, Transportkosten

etc.). Neu bietet der Logistikbereich unter
der Marke «nilo» (night logistics) Dienst-
leistungen fiir Paket-Frithlogistik, Paket-
Tageslogistik sowie flir Versandhandels-
retouren an.

Paket-Friihlogistik

Die Zusammenarbeit mit den bestehenden
Kunden zeigt, dass die Valora Logistik in der
Schweiz vermehrt zum Logistikpartner fiir
mittlere und internationale Unternehmen
wird, die nicht auf eine eigene Logistik-
infrastruktur in der Schweiz zuriickgreifen
konnen. Nach dem erfolgreichen Startschuss
am 1.August 2011 mit der Paket-Frithlogistik
fiir 21 Lieferanten, die in der Optics Swiss
Suppliers Association zusammengeschlossen
sind und 2200 Verkaufsstellen beliefern,
konnten im Verlaufe des vierten Quartals
2011 zuséatzliche Logistikumsétze fiir 2012
gesichert werden. Jede Nacht beliefert
«nilo» mit 220 unterschiedlichen Nachttou-
ren 10 000 Kunden schweizweit. Die Kunden
kommen aus den unterschiedlichsten Bran-
chen wie z.B. Optiker, Apotheken, Telekom-
munikation, Buchhandel, Kioske, etc.

Paket-Tageslogistik

Die Pakete werden wahrend den Geschéfts-
zeiten tagsiiber von 08.00 — 17.00 Uhr schweiz-
weit an die Kunden ausgeliefert. Das Track
& Trace sorgt fiir eine Nachverfolgung und
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eine korrekte Ubergabe der einzelnen Pakete
an die Kunden. Tdglich werden mit 80 Touren
2 000 Kunden schweizweit beliefert.

Versandhandelsretouren

Die optimierte Standortstruktur mit einem
zentralen Logistikhub in Egerkingen sowie
die neu eingefiihrten Systeme mit internetba-
sierten Track & Trace-Moglichkeiten erhdhten
die Leistungsfdhigkeit in der Belieferung der
10 000 Kunden. Neu bietet die Logistik den
Vorteil von eigenen «Packlipunkten», einem
Pick-Up/Drop-Off-Dienst fiir Versandhan-
delspakete an zwischenzeitlich 700 k kiosk-,
avec.- und P&B-Verkaufsstellen an. Die neue
Logistikdienstleistung wird derzeit von La
Redoute (mit den Untermarken: Verbaudet,
Ellos, onestopplus), Heine, Jelmoli, Bonprix,
Quelle, Ackermann genutzt. Seit 1. Marz 2012
werden auch Retouren fiir Zalando angenom-
men, weitere Versandhéandler haben ebenfalls
Interesse bekundet.

Mit der steigenden Nachfrage nach dem
Service-Angebot fiir die Paket-Frithlogistik
sowie flir Versandhandelspakete gewinnt die
Logistik zunehmend an Attraktivitdt und
soll in den néchsten Jahren dem Presseriick-
gang entgegenwirken.

...betrdgt das Wachstum des Conveni-
ence-Formats avec.in 2011.

...ist der Anteil der Haushaltsausgaben
fiir den Frauen in den entwickelten
Ldndern verantwortlich sind.

ki

Faktor 2

Ziel Sortimentsanpassung: Verdoppelung
des Food- /Getrdnkeanteils im k kiosk

...mehr Kunden im Teststore Therwil
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ANORGANI-
SGHES
WAGHSTUM
RETAIL /
SERVICES

Mit der Wachstumsinitiative

«G3 - Anorganisches Wachstum
Retail/Services» strebt Valora
zusitzliches Wachstum durch
Akquisitionen an. Das Ziel ist es,
einerseits das Verkaufsstellen-
netz bedeutend zu erweitern und
damit die Marktposition in
Deutschland zu stirken. Anderer-
seits soll das vorhandene Format-
portfolio mit weiteren Konzep-
ten aus den Bereichen Papeterie,
Backwaren oder Bijouterie
ergianzt werden. Als klares Ziel
fiir den deutschen Markt wurde
ein Aussenumsatz von CHF 900
Millionen und die Anzahl

von 1000 Verkaufspunkten bis
2015 definiert. Im Bereich Formate
besteht das Ziel, das Portfolio

in der gleichen Zeitspanne

von aktuell vier auf fiinf bis sechs
Konzepte zu erweitern. Im Ge-
schiftsjahr 2011 konnten

bereits erste wichtige Meilen-
steine erreicht werden.

@ ERFOLGREICHE UMWANDLUNG
VON TABACON ZU K KIOSK MIT
BESTEM FRANCHISINGMODELL

Nach der Ubernahme des tabacon-Netz-
werks (184 Standorte) im Herbst 2010 galt es,
die Verkaufspunkte in einem ersten Schritt in
die bestehende Valora Retail Organisation in
Deutschland zu integrieren. Die langjédhrige
Erfahrung des deutschen Managementteams
gewdhrleistete eine reibungslose Integration
in die vorhandenen Strukturen. In einem
zweiten Schritt wurde das bereits sehr pro-
fessionell geflihrte Franchise-Netzwerk Stand-
ort fiir Standort analysiert und aufgrund
festgelegter Kriterien nach Mdglichkeit be-
reits in einen «k kiosk» nach Schweizer Vor-
bild umgewandelt. Anpassungen erfolgten in
erster Linie in der Laden- und Sortimentsge-
staltung sowie im Branding. Zudem wurden
die Promotionsaktivitdten neu koordiniert
und vereinheitlicht.

Die grosste Bedeutung kam jedoch der
Erweiterung der Sortimente zu. Das Angebot
an Food-Artikeln wurde dabei deutlich aus-
gebaut. Paralell wurde das Tabakangebot
optimiert und ein erweitertes Pressesorti-
ment in die Verkaufspunkte eingefiihrt. Die
Anpassungen in den umgestalteten Stores
resultierten in bedeutend héheren Umsait-
zen. Im Bereich Food konnte nach der Um-
stellung ein im Vergleich um 58 Prozent ver-
besserter Umsatz erzielt werden. Bei Presse
und Tabak erreichte das k kiosk-Format um
11 Prozent bzw. 17 Prozent hohere Verkaufe.
Uber das gesamte Sortiment und alle Test-
stores hinweg generierte Valora im Schnitt
ein Umsatzwachstum von rund 14 Prozent.
Damit wird deutlich, welches Potenzial im
Bereich des organischen Wachstums liegt.
Gekront wurde die erfolgreiche Transforma-

tion der rund 100 Standorte von einer
Auszeichnung und Top-Bewertung fir das
deutsche k kiosk Franchisingsystem. Das
«impulse-Ranking 2011», der wichtigste
Branchenvergleich im Bereich Franchising,
zahlt das k kiosk-Franchisingsystem in
Deutschland auf Anhieb zum besten Modell
im Geschaftsfeld Kiosk. Zudem sicherte sich
das Kiosk-Modell von Valora Retail bei
seiner ersten Teilnahme Platz 35 unter den

100 besten deutschen Systemen.
. KLEINFLACHENHANDLER
IM D-A-CH RAUM

Neben der Fokussierung auf den deutschen
und Schweizer Markt verfolgt Valora Retail
zudem das Ziel, der fithrende Kleinflachen-
héndler im gesamten deutschsprachigen
Raum zu werden (D-A-CH). Mit der Uber-
nahme von K. Schmelzer- J. Bettenhausen
GmbH & Co KG, dem grossten fithrenden
Bahnhofbuchhédndler Osterreichs, ist es
Valora Retail gelungen, per Ende 2011 dieses
Ziel zu erreichen. Das Netzwerk stellt einen
wichtigen Baustein fiir den weiteren Aus-
bau der Marktaktivitdten im deutschspra-
chigen europédischen Wirtschaftsraum dar.
Das Standortportfolio der akquirierten
K. Schmelzer- J. Bettenhausen GmbH & Co
KG umfasst 12 Verkaufspunkte an bester
Lage. Die «press&more»-Shops befinden sich
an den grdossten und bedeutendsten Bahn-
héfen Osterreichs sowie am Flughafen in
Wien. Die vollstdndige Integration in die
Valora Gruppe erfolgte per Mitte Januar
2012. Im aktuellen Geschaftsjahr werden die
Sortimente iberarbeitet sowie der Markt-
auftritt, das Branding und die Ladenlayouts

des bereits erfolgreichen und etablierten
Valora-Formats «Press&Booksy (P&B) auf die

VALORA RETAIL — FUHRENDER



Standorte in Osterreich adaptiert. Dazu wird
die weitreichende Erfahrung aus Deutsch-
land und der Schweiz genutzt (rund 200 P&B-
Stores). Die erste Verkaufsstelle des moder-
nen P&B-Konzepts wird bis Ende April 2012
im neuen Salzburger Hauptbahnhof erdffnet.

Verstdrkung Standort-
netzwerk im Tessin

Das Kiosk-Netzwerk in der Schweiz, welches
beinahe 1 000 Verkaufspunkte umfasst, wird
fortwédhrend analysiert, angepasst und nach
Moglichkeit weiter ausgebaut. Im Juni 2011
konnten vier Kiosk-Verkaufsstellen der Elia
Colombi SA an den Bahnhdéfen der SBB in
Bellinzona, Chiasso, Giubiasco und Locarno
akquiriert werden. Damit festigte Valora
die Prasenz in der italienischsprachigen
Schweiz. Die Verkaufsstellen wurden nach
der Ubernahme aufgefrischt und die gesamte
Einrichtung einem kundenorientierten Layout-
Konzept angepasst.

‘ MIT DEM ZUKAUF VON
CONVENIENCE CONCEPT
WIRD VALORA RETAIL
EIN FUHRENDER MICRO-
RETAILER IN EUROPA

Per Ende Januar 2012 verkiindete Valora
zudem die Akquisition der «Convenience
Concept» (CC), einer Tochtergesellschaft der
Lekkerland Deutschland GmbH & Co. KG. Die
rund 1 300 Standorte der CC an sehr guten
Lagen ergdnzen optimal das bestehende
Netzwerk von Valora Retail in Deutschland.
Die CC fihrt mittels selbstédndigen Partnern
oder Franchisenehmern die Retailkonzepte
CIGO, Tabak-Bérse, ServiceStore DB, U-Store
und Kio sowie auch Standorte ohne eigen-
stdndiges Branding. Das Unternehmen er-
wirtschaftet einen Aussenumsatz in der
Grossenordnung von CHF 540 Mio. Die
Transaktion ermdglicht es Valora, das bis
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2015 gesteckte Ziel, rund 1000 POS in
Deutschland zu betreiben, bereits in 2012 zu
erreichen.

Valora Retail wird damit die fithrende
Position als Micro-Retailer im deutschspra-
chigen Raum {ibernehmen und gleichzeitig
mit den bereits bestehenden knapp 100
Standorten in Luxemburg und Osterreich
sowie den rund 1 200 Verkaufsstellen in der
Schweiz zu einem der fiithrenden Micro-
Retailer in Europa aufriicken. Zudem ver-
starkt der Kauf der CC die Position von
Valora Retail als kleinflachiger Einzel-
héndler in Deutschland. Es entsteht mit fast
1 500 Standorten (rund 100 tabacon- und 90
k kiosk Standorte sowie 1 300 CC Standorte)
das grosste Kiosknetz in Deutschland mit
einem geschétzten Marktanteil von rund 10
Prozent.

930

Verkaufsstellen

der Valora im Franchise- oder
Agentursystem in D/CH/Lux per 1.4.2012

Erdffnung der ersten Valora-Verkaufs-
stelle in Osterreich im April 2012

...Ist «ok.—» im Bereich der Private-Label
Energydrinks in der Schweiz.
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ANORGANI-
SGHES
WAGHSTUM
TRADE

Die strategische Initiative

«G4 - Anorganisches Wachstum
Trade» richtet ihr Augenmerk
auf externes Wachstum im
Bereich der Distribution von Mar-
kenprodukten. Die Division
Trade verfolgt damit das Ziel, den
Umsatz und das Betriebsergebnis
bis 2015 deutlich zu steigern. Um
dies zu erreichen, wurden 2010
verschiedene Wachstumspfade
definiert. Nach der erfolgreichen
Akquisition von Engelshion Mar-
well Hauge 2010 gelang 2011 die
Fortsetzung der eingeschlagenen
Akquisitions-Strategie durch die
Zukaufe von Salty Snacks und
Scandinavian Cosmetics AB, zwei
erfolgreichen, gut etablierten
Distributionsgesellschaften in
Deutschland und Schweden.
Damit konnten innert Kiirze er-
ste wichtige Teilziele der Wachs-
tumsstrategie von Valora Trade
erreicht werden.

@ sy siAcks -
ERWEITERUNG DES
PRODUKTPORTFOLIOS

Im ersten Quartal 2011 konnte die Division
Trade nach der erfolgreichen Ubernahme des
Kosmetikdistributors Engelshion Marwell

Hauge (EMH) in 2010 bereits die zweite
wichtige Akquisition ankiindigen. Mit Salty
Snacks wurde ein Familienunternehmen ak-
quiriert, welches sich in Deutschland aus-
schliesslich auf die Distribution von Ni-
schenprodukten konzentriert. Schwerpunkt
des Produkt-Portfolios bildet verschiedenes
Salzgebdck. Der Nischenplayer erreichte
2010, im Jahr vor der Ubernahme durch Va-
lora, einen Umsatz von rund CHF 12 Mio.
und erwirtschaftete dabei iberdurchschnitt-
liche Betriebsergebnismargen.

Zudem profitierte das Unternehmen in
den vergangenen Jahren stark vom Konsum-
trend hin zu salzigen Snacks und von der da-
mit verbundenen grossen Marktnachfrage.
Die Organisation von Salty Snacks wurde in
2011 vollstédndig in die bestehende Einheit
Valora Trade Germany integriert. Dadurch
konnte der Wegfall von Gille, eine Folge des
Verkaufs der Business Unit «Own Brands»
(ehemalige Fabrikationsbetriebe der Valora
Trade) zumindest teilweise kompensiert
werden. Uber die Integration von Salty
Snacks gelang es, die Zusammenarbeit mit
Aldi zu erweitern und die Produkt-Présenz
in diesem wichtigen Absatzkanal deutlich zu
erhohen. Dariiber hinaus konnten sowohl in
den marktorientierten Funktionen wie Key
Account Management, Aussendienst-Sup-
port als auch in den administrativen Berei-
chen Synergien erzielt bzw. die Kosteneffizi-
enz erh6ht werden.

@ EVH — ERSCHLIESSUNG
EINER NEUEN WARENGRUPPE

Die Ubernahme der Distributionsgesell-
schaft EMH 2010 bildete fiir Valora Trade
den Startpunkt fiir die Erschliessung der
Kategorie Kosmetik; eine Warengruppe, die
sich durch eine solide Margenstruktur aus-
zeichnet. Der Bereich Kosmetik ist in vieler-
lei Hinsicht eine dusserst sinnvolle Ergan-
zung der bereits bestehenden Kategorien
Susswaren, Food/Food-Service (HoReCa),
Near-Food, Beverages sowie Travel Retail.
Zum einen verfiigt die Kategorie Cosmetics
iber eine andere Absatzstruktur. Dadurch
kann die Abhéangigkeit vom traditionellen
Handel verringert werden. Zum andern

erfilllt diese Warengruppe &dusserst hohe
Standards in der qualitativen Distribution,
das heisst in der Warenpréasentation. Diese
Kompetenz, verbunden mit ausgewdihlten
Fahigkeiten im Category-/Key Account Ma-
nagement, konnen auf die tibrigen Bereiche
ibertragen werden. Demgegeniiber wird
Valora Trade, auf Basis der qualifizierten
Erfahrungen in der Bewirtschaftung der
traditionellen Absatzkanéle, den Ausbau der
Kosmetik-Sortimente im sogenannten Mass-
tige-Segment (Kosmetik-Produkte, die in den
unteren bis mittleren Preisbereichen ange-
siedelt sind und sich an die breite Kaufer-
schicht richten) vorantreiben. Dadurch
kénnen neue Absatzmdoglichkeiten erschlos-
sen werden. EMH ist mittlerweile gut in die
skandinavische Organisation der Division
eingebunden und erbringt die erwarteten
Resultate. Die Integration der Xategorie
«Cosmeticsy in die Nordic Platform ermdog-
licht nebst den Vorteilen in den marktgerich-
teten Services auch die Erschliessung zu-
satzlicher Effizienzen in sdmtlichen admi-
nistrativen Bereichen. Das iiber sdmtliche
Tatigkeitsgebiete konsequent verfolgte Prin-
zip ,Sharing Best Practice’ erlaubte inner-
halb kurzer Zeit diverse Optimierungen. In
einem nédchsten Schritt ist die Integration
der IT, Logistik und des Warehousing vorge-
sehen. Diese Verdnderungen werden sowohl
bzgl. Service-Qualitdt als auch Kosteneffizi-
enz nochmals zu Verbesserungen fithren. Zur
weiteren Starkung der skandinavischen Kos-
metik-Plattform kaufte Valora im dritten
Quartal 2011 die Scandinavian Cosmetics AB
(ScanCo), den fithrenden schwedischen Kos-
metik Distributor.

SCANCO — KAUF DES
GROSSTEN UNABHANGIGEN
KOSMETIKDISTRIBUTORS
SKANDINAVIENS

ScanCo (Scandinavian Cosmetics) wurde
1984 gegriindet und ist im grossten Kosme-
tikmarkt Skandinaviens mit 23 Prozent
Marktanteil der stdrkste unabhédngige, auf
Kosmetikprodukte spezialisierte Distributor.
Das Angebotsportfolio des Unternehmens



besteht aus einer Vielzahl exklusiver und
margenstarker Marken wie zum Beispiel
Max Factor, Hugo Boss, Lacoste, Gucci, Dolce
Gabbana, Escada, Puma, Kenzo, Bvlgari,
Clarins, Kanebo und Olay. Das erfolgreich
operierende Unternehmen, das Ende Mai
2011 den «Entrepreneur Company of the
Year» Award 2011 der Region Stidschweden
erhielt, befand sich bis zur Ubernahme durch
Valora in Privatbesitz. Der vormalige Eigen-
timer sowie andere wichtige Leistungstra-
ger sind nach wie vor Teil des Managements
und stellen sicher, dass das Know-How und
die Expertise innerhalb des Unternehmens
erhalten bleiben. Vor der Ubernahme erwirt-
schaftete ScanCo einen Nettoerlés in der
Grossenordnung von CHF 75 Mio. und eine
EBIT-Marge von iiber 4 Prozent.

@ siRKUNG DER
KOSMETIK-PLATTFORM

Mit den beiden Gesellschaften EMH und
ScanCo erzielt Valora mit Kosmetikproduk-
ten einen Umsatz von rund CHF 150 Mio. und
ist damit bereits heute der grosste unabhén-
gige Kosmetik-Distributor in Skandinavien.
Die beiden Gesellschaften flihren mit Max
Factor, Clarins, Hugo Boss, Dolce Gabbana
etc. verschiedene Marken gemeinsam. Dies
erlaubt eine direkte Umsetzung des Prinzips
Sharing Best Practice und damit eine noch-

mals gesteigerte Service-Qualitdt. Gegen-
wartig sind sowohl EMH als auch ScanCo
stark auf den Kosmetikfachhandel ausge-
richtet. Entsprechend ist dieser Absatzkanal
fur beide Gesellschaften der mit Abstand
grosste und wichtigste.

Aufgrund der starken Position von
Valora Trade im Lebensmitteleinzelhandel
erdffnen sich insbesondere fiir Kosmetikpro-
dukte im unteren Preisbereich interessante
Perspektiven und profitables Wachstum; fiir
EMH und ScanCo bietet sich somit die Mog-
lichkeit, diesen wichtigen Absatzkanal nach-
haltig zu erschliessen.

Aber auch im Backoffice-Bereich fiihrt
die Intergration der beiden Gesellschaften in
die nordische Distributionsplattform zu
weiteren Effizienzgewinnen. Ein wichtiger
Grundstein fiir eine Kosmetik-Plattform, wel-
che alle skandinavischen Méarkte abdeckt, ist
gelegt. Es ist denkbar, weitere Kosmetik-
Distributoren hinzuzufiigen.

@ NEUE MARKTENTWICKLUNGEN
— ANDERE WACHSTUMS-
CHANCEN

In den letzten drei Jahren kam es unter den
grossen FMCG-Herstellern zu verschiedenen
Zusammenschliissen und Reorganisationen.
Trotz dieser Konsolidierung des Marktes
sieht Valora Trade insbesondere in kleineren
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und mittelgrossen Markten weiterhin inter-
essante Potentiale. Einerseits sind ambitiése
Marktanteilsziele in den grossen europa-
ischen Markten fiir die fithrenden Hersteller
unvermindert von hoher strategischer Be-
deutung. Andererseits erfordert die Durch-
setzung solcher Marktanteilsziele aber
wachsende Investitionen; sowohl die Mar-
kenfithrung als auch ein aktives Innovati-
onsmanagement werden zunehmend an-
spruchsvoller. Dies eroffnet den Distributo-
ren, insbesondere in sogenannten nicht stra-
tegischen Markten, spannende Moglich-
keiten. Selbst grosse Hersteller werden in
kleineren Markten vermehrt zur Auslage-
rung von Vertriebslésungen gezwungen sein.
Diesbeziiglich ist Valora Trade gut aufge-
stellt und will diesen heutigen Trend konse-
quent nutzen, um ihre Dienstleistungen in
den aktuell bearbeiteten europdischen Lén-
dern noch besser im Markt zu etablieren.
Das Geschéftsmodell wird laufend tiber-
prift, um die entsprechenden Marktent-
wicklungen noch besser zu erfassen. Unter
diesem Gesichtspunkt und aufgrund der
globalen Wirtschaftsentwicklung wird der
zweite Wachstumspfad «Kauf fiihrender
Distributoren in neuen Markten» neu ledig-
lich opportunistisch weiterverfolgt.
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Marktfiihrer im Bereich der
Distribution von Kosmetikprodukten
in Schweden.

...betrdgt das indexierte Wachstum
von Salzgebdick in Deutschland
in den Jahren 2007 — 2010.

...Kunden mit tiber 300 FMCG-Marken
in 7 europdischen Landern

_ ...erreichte Ricola mit Valora in
Ostrerreich zwischen 2005 und 2011.
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NAGHHALTIGKEIT:
BALANGE ZWISGHEN ERFOLG
UND SOZIALER VERANTWORTUNG

Unternehmen werden bekannt-
lich nicht nur an ihren wirt-
schaftlichen Leistungen gemes-
sen. Immer starker wird auch
beurteilt, auf welche Art und
nach welchen Prinzipien sie ihre
Ergebnisse erwirtschaften.

Fiir die nachhaltige Unterneh-
mensentwicklung diirfen
wirtschaftlicher Erfolg und
moralisches Verhalten nicht

in Widerspruch zueinander
stehen. Dies gilt ohne Einschran-
kung auch fiir Valora.

Valora strebte auch 2011 eine
Balance zwischen wirtschaft-
lichem Erfolg, Schutz der
Ressourcen und sozialer Verant-
wortung an. Um die 6kologische,
o0konomische und soziale
Leistungsfahigkeit des Unter-
nehmens sicher zu stellen

und wo moglich zu verbessern,
wurden 2011 verschiedene Mass-
nahmen ergriffen. Der dies-
jahrige Nachhaltigkeitsbericht
umfasst die wichtigsten
Aktivitidten.

MITARBEITENDE:
UNSER GROSSTES
KAPITAL

Motivierte und zufriedene Mitarbeitende
gewdhrleisten die Produktivitdt des Unter-
nehmens. Den Valora-Verantwortlichen liegt
das Engagement fiir ihre Mitarbeitenden auf

allen Stufen am Herzen — als sozialer Auftrag
also auch als Investition in die Zukunft. Mit-
arbeitende wie auch Lernende werden bei
der Aus- und Weiterbildung aktiv unter-
stiitzt und weiterentwickelt. Zum guten
Arbeitsklima trégt der offene und direkte Di-
alog bei, der 2011 durch verschiedene Aktivi-
tdten geférdert wurde. Besonderen Wert
legten die Verantwortlichen im Berichtsjahr
auf die Férderung des Berufsnachwuchses,
der weiblichen Mitarbeitenden sowie der
Flhrungskréfte. Ein weiterer Schwerpunkt
lag in der Férderung des Unternehmertums.

@ FAIRE ANSTELLUNGS-
BEDINGUNGEN

Der GAV (Gesamtarbeitsvertrag) bietet den
Mitarbeitenden in der Schweiz attraktive
Anstellungsbedingungen: Der garantierte
Mindestlohn fiir die Verkaufsmitarbeitenden
wurde seit der Vertragsunterzeichnung am
1.1.2009 bereits einmal erhéht. Uber 50-J&h-
rige haben Recht auf sechs Wochen Ferien.
Die Dauer der Mutterschaftsentschiadigung
wurde von 14 auf 16 Wochen verldngert, was
die gesetzlichen Bestimmungen iibersteigt.

Dadurch profitieren vor allem die weib-
lichen Angestellten, die iiber 80 % der Beleg-
schaft ausmachen, von verbesserten Anstel-
lungsbedingungen. Neu ist der GAV auch fir
Agenturen offen.

Flir die Verantwortlichen von Valora
Retail Deutschland ist es ein grosses Anlie-
gen, fiir alle Mitarbeitenden einheitliche Stan-
dards anzuwenden, die mehr Gerechtigkeit
innerhalb der Valora-Familie schaffen und
das Zusammenwachsen der verschiedenen
Unternehmenszweige férdern. Da in Deutsch-
land kein fester Branchen-Mindestlohn gilt,
fiihrte Valora Retail auf freiwilliger Basis
den Mindestlohn ein: Per 1. Oktober 2011 gilt
fir alle Mitarbeitenden von Valora Retail
Deutschland ein Mindestlohn. Damit geht
Valora Retail Deutschland einen eigenen
Weg und setzt ein Zeichen fiir die gesamte

Branche. Die Standardarbeitsvertrédge werden
fiir 40 Stunden/Woche wie auch fir Teilzeit-
pensen angeboten.

@ NTEGRATION

Eine Herausforderung war es fir die HR-
Verantwortlichen von Valora Retail Deutsch-
land, die Mitarbeitenden der neu zu Valora
gehorenden Firma tabacon in die Valora-
Familie zu integrieren. Den neuen Mitarbei-
tenden wurden in den ersten zwei Wochen
von sogenannten Paten, in der Regel langjah-
rige Mitarbeitende von Valora, im Tagesge-
schéaft begleitet und von den Vorgesetzten in
die Details eingefiihrt. Wie alle neuen Mitar-
beitenden erhalten sie intensive System-
schulungen fiir das Kassen-, Warenwirt-
schafts- und Zeiterfassungssystem.

@ FRAUENFORDERUNG

2011 beschlossen der Valora Verwaltungsrat
und die Konzernleitung, bis 2015 mindestens
jede vierte Managementposition mit einer
Frau zu besetzen. Die Zielvorgabe soll das Be-
wusstsein fiir die Thematik Frauenférderung
schérfen und gewdahrleisten, das noch unge-
nutzte Potenzial am Markt noch besser aus-
zuschopfen. Die Verantwortlichen sind davon
uberzeugt, dass gemischte Teams erfolgrei-
cher arbeiten und es zu mehr Innovation und
Umsetzungsgeschwindigkeit in einem Unter-
nehmen schaffen. Gleichzeitig kénnen sie
durch die konkrete Formulierung des Ziels ge-
eignete Massnahmen zur gezielten Férderung
von Frauenkarrieren — immer vor dem Hinter-
grund der Gleichstellung von Mann und Frau
- entwickeln und weiter umsetzen.

Zu den bereits ergriffen Massnahmen
zdahlen unter anderem die Bereitstellung
von Krippenpldtzen in Muttenz, die gezielte
Unterstlitzung bei Teilzeitarbeit, die Teil-
nahme an fiir Frauen in Fiihrungspositionen
zugeschnittenen Weiterbildungsprogrammen



sowie ein internes Mentoringprogramm. Zur-
zeit prifen die HR-Verantwortlichen weitere
Arbeitszeitmodelle und arbeiten an der Im-
plementierung des Ziels in die Rekrutierungs-
strategie.

@ V/ITARBEITERFORDERUNG UND
NACHFOLGEREGELUNG

Eine nachhaltige Weiterentwicklung des Un-
ternehmens bedingt eine klare und zukunfts-
orientierte Mitarbeiterférderung und Nach-
folgeplanung. Diese Themen beschéaftigten
die Valora-HR-Verantwortlichen auch in
2011 weiter intensiv.

Talent Management

Valora hat 2011 die Weiterentwicklung ihres
Talent Management Prozesses weiter voran-
getrieben. Der Schwerpunkt lag dabei auf
der Automatisierung des Prozesses, um die
Transparenz und Systematik zur Talentiden-
tifikation und Talententwicklung konzern-
weit zu gewdhrleisten. Dies erméglicht dem
Unternehmen, geeignete Nachfolgekandi-
daten fir definierte Schliisselpositionen
bereichs- und léanderiibergreifend zu identi-

fizieren und fiir die anstehenden Aufgaben
zu qualifizieren. Zu diesem Zweck wurden
die Leadership- und Skillprogramme in 2011
grundlegend iiberarbeitet und auf die Be-
diirfnisse der Leistungs- und Potenzialtra-
ger zugeschnitten. Flir die angehenden Fiih-
rungskréfte bietet Valora mit den beiden
Programmen «Fihrung@Valora» und der
«Leadership Week» speziell ausgerichtete
Weiterbildungen an, die die Fithrungskom-
petenz aufbauen und erhdhen sollen sowie
das bereichs- und landeriibergreifende Net-
working unterstiitzen.

Das neue International Leadership Pro-
gram filir die erfahrenen Fiithrungskrafte
konzentriert sich auf die Themen «Passion,
Speed und Performance» und soll dazu bei-
tragen, dass die Strategie konsequent und
schnell umgesetzt wird. Spezifische Themen
konnen im Rahmen des Skillsangebotes
weiter vertieft werden.

Trainee-Programm:
der spannende Berufs-
einstieg

2011 wurden zwei Studienabgédngerinnen
und ein Studienabginger in das Trainee-
Programm aufgenommen. Das Trainee-Pro-
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gramm der Valora ermoéglicht Hochschul-
absolventen einen attraktiven Berufsein-
stieg. Wahrend des 13-monatigen Trainee-
Programms werden sie bei diversen Projekten
in den Divisionen eingesetzt und zusédtzlich
mit gezielten Weiterbildungsmassnahmen
unterstiitzt. Nach Abschluss des Trainee-
Programms werden ihnen attraktive Anstel-
lungen angeboten. Zudem erhalten seit 2011
Studierende der DHBW Lorrach, die einen
dualen Studiengang im Bereich Wirtschafts-
informatik belegen, einen Ausbildungsplatz
bei Valora in der Schweiz.

@ ~Us- UND WEITERBILDUNG

Valora ist ein beliebter Aus- und Weiterbil-
dungsbetrieb und bietet Lernenden und Mit-
arbeitenden berufliche Perspektiven und
Karrieremoglichkeiten. Alle Divisionen sind
bestrebt, junge Leute wie auch &ltere Mitar-
beitende in allen Bereichen bei ihrem Be-
rufseinstieg und in ihrer Weiterbildung zu
unterstiitzen und sie in ihrer beruflichen
Entwicklung zu férdern.

...haben 3’500 Mitarbeitende von Valora
Retail fur die Dienstleistung von Money-
Gram erfolgreich abgeschlossen.

mehr Lernende gegeniiber Vorjahr

Valora.

13Monate

...dauert das Trainee-Programm bei

move valora

der Hauptsitz mit neuem Spirit
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Berufsbildung

Valora ermdglicht ein umfangreiches Angebot
an Ausbildungsplédtzen in diversen Berufen.
2011 wurden 208 Lernende in der Schweiz, in
Deutschland und Luxemburg ausgebildet.
Somit beschaftigte Valora gegeniiber dem
Vorjahr 22 % mehr Lernende (2010: 170).

156 junge Menschen in der Schweiz und
21 in Deutschland liessen sich bei Valora
Retail im Detailhandel ausbilden. 8 Lernende
absolvierten ihre Ausbildung bei einer
schweizerischen k kiosk-Agentur.

Im Kaufméannischen Bereich wurden 15
Personen ausgebildet, in der Logistik 5. Drei
Studenten absolvierten in Deutschland einen
dualen Studiengang in BWL und in der IT.

Berufspraktiken

In der Schweiz stellte Valora 24 Praktikanten/
Praktikantinnen im Detailhandel ein. Diese
Berufspraktiken, auch Vorlehren genannt, er-
moglichen es den Jugendlichen, einfacher
eine Lehrstelle zu finden und sich in die
Berufswelt zu integrieren.

Weiterbildung per
E-Learning

Das Jahr 2011 stand bei Valora Retail
Schweiz im Zeichen der Angebotsiiberarbei-
tung der Weiterbildung. Zielsetzung war es,
ein Instrument zu finden, mit dem alle Ver-
kaufsmitarbeitenden im weit verzweigten
Verkaufsstellennetz zeitnah und zeitgleich
erreicht werden konnten. Eine ideale Losung
bietet das E-Learning Modul an. Erstmals
wurde diese moderne Methode «Lernen am
Computer tiber Internety im Frithling 2011
fir die neue einzufiithrende Dienstleistung
MoneyGram angewandt. Somit konnten
zeitgleich und innert niitzlicher Frist gegen
4000 Verkaufsmitarbeitende die Schulungen
absolvieren.

Nach der erfolgreichen Einfiithrung
des E-Learning-Systems fiir Valora Retail
Schweiz wurden dessen weitreichende Mog-
lichkeiten fiir die Gestaltung zeitgemdasser
Ausbildung evaluiert und in eine konzeptio-
nelle Planung gebracht.

@ FORDERUNG DES
UNTERNEHMERTUMS

Valora Retail unterstiitzt weiterhin das Un-
ternehmertum und foérdert die Griindung
und Fihrung von Klein- und Mittelunterneh-
men in der Schweiz und in Deutschland.

k kiosk-
Agentursystem

Mit dem 2010 eingefiihrten Agentursystem
ermoglicht Valora Retail den Mitarbeitenden
den Schritt in die Selbsténdigkeit. Valora als
Konzeptgeber gibt die Rahmenbedingungen
vor und ist dabei ein verldsslicher Partner
fir die Agenten.

Das Agentursystem k kiosk hat sich in
der Schweiz etabliert und bewdhrt. Ende
2011 wurden 160 k kiosk-Standorte von
Agenturleitenden gefiihrt. Diese grosse Zahl
an Standorten konnte umgesetzt werden,
weil Valora Retail Schweiz neben einer Viel-
zahl sehr guter Standorte vor allem auch auf
motivierte Mitarbeitende zédhlen konnte.

Bei der Einfiihrung des Agentursystems
wurden interne k kiosk-Mitarbeitende bei
der Vergabe bevorzugt. Dieser Grundsatz gilt
weiter. Jedoch werden seit Anfang 2012 auch
externe Bewerber ernsthaft gepriift. Bei Eig-
nung und nach einer dreimonatigen Einfiih-
rung als k kiosk-Mitarbeitende/r erhalten
auch sie die Moglichkeit, eine Agentur zu
ibernehmen.

Top-Bewertung
fiir k kiosk
Franchisesystem

In Deutschland hat sich die Geschaftsidee
des k kiosk-Franchisesystems im Markt er-
folgreich etabliert. Der Erfolg basiert auf der
guten Zusammenarbeit der motivierten Part-
ner mit den Valora-Mitarbeitenden, die sich
als Dienstleister fiir die Franchisenehmer
sehen: Sie suchen geeignete Standorte, die
den Partnern eine gute Rentabilitdt ermogli-
chen, kiimmern sich um die Vertragsab-
schliisse, den Ladenbau, das aktuelle Sorti-
ment sowie um die Betreuung vor Ort. Diese

Zusammenarbeit verleiht den Partnern
maximale Sicherheit im Rahmen der selb-
standigen Tatigkeit und fithrt zum Umsatzer-
folg. Die Verantwortlichen beabsichtigen,
unter Beriicksichtigung der 6konomischen
Nachhaltigkeitsaspekte, das System fiir Part-
ner und Kunden noch attraktiver zu machen.

Die Bestrebungen haben sich gelohnt:
Die unabhéngige Jury der Fachzeitschrift
«impulse» wertete in ihrem Ranking 2011
das Geschéaftsmodell k kiosk auf Anhieb auf
Platz 35 (von 100). Somit z&hlt das k kiosk-
Franchisesystem im «impulse»-Ranking, dem
wichtigsten Branchenvergleich fiir Franchi-
sing, zu den Senkrechtstartern. Besonders
gute Noten erzielte k kiosk bei den Bewer-
tungskriterien Verdienst und Nachhaltigkeit.
Die Juroren lobten u.a. das hohe Mass an
Sicherheit, geringe Investitionskosten und
beste Entwicklungsmoglichkeiten. Unter den
Top 100 ist das Valora Retail-System das beste
Franchisemodell im Geschéftsfeld Kiosk.

Durch die Akquisition der Convenience
Concept GmbH, des grossten Kiosk-Netzwer-
kes in Deutschland, per Ende Januar 2012 ist
Valora dem Ziel, die Anzahl Franchisenehmer
zu erhohen, ndher gekommen. Von den rund
1300 Verkaufsstellen werden 500 von Fran-
chisenehmern und 800 von selbstdndigen
Partnern gefiihrt.

@ crHische

VERHALTENSWEISE

Der Valora Verhaltenskodex beschreibt die
Verhaltensweisen, die von allen Mitarbeiten-
den der Gruppe erwartet werden. Die Grund-
regeln sind Leitfaden und Ratgeber fiir die
tagliche Arbeit im Unternehmen. Der Verhal-
tenskodex geht iiber die reine Einhaltung
von Gesetzen und Vorschriften hinaus. Das
Unternehmen erwartet von allen Mitarbei-
tenden, dass sie sich an hohen Standards
von moralischem Verhalten und menschli-
cher Integritdt orientieren. Damit bringt
Valora die Grundwerte Verantwortung, Res-
pekt und Entschlossenheit zum Ausdruck.
Mit diesem Verhaltenskodex soll sicher ge-
stellt werden, dass Valora auch in Zukunft
fiir alle Anspruchsgruppen attraktiv bleibt.



Ethik-Hotline

Jeder Mitarbeitende ist verpflichtet, Ver-
stosse gegen den Valora Verhaltenskodex,
das Gesetz oder ethische Verhaltensweisen
zu melden. Mitarbeitende konnen Missstan-
de jederzeit anonym iiber die Valora Ethik-
Hotline melden. Sie leisten damit einen wich-
tigen Beitrag bei der Aufdeckung von Unge-
reimtheiten und funktionieren als eigentli-
ches Frithwarnsystem.

Die anonyme Hotline wurde 2011 bereits
von mehreren verschiedenen Mitarbeitenden
aus diversen Positionen, Divisionen und
Landern genutzt. Die ersten Meldungen
konnten zur Zufriedenheit der Mitarbeiten-
den behoben werden.

Compliance -
Schulung
zum Geldwdischerei
Gesetz

In 2011 wurde eine MoneyGram E-Learning
Schulung aufgesetzt, damit die Verkaufsmit-
arbeitenden im Umgang mit der neu angebo-
tenen Dienstleistung sensibilisiert und
unterstiitzt werden. Diese Geldwéscherei-
Gesetz-Schulung inklusive Test wurde bis
heute von 3700 Verkaufsmitarbeitenden
erfolgreich abgeschlossen.

Mit dem neu eingefiihrten E-Learning-
System konnten sehr erfolgreich Schulungen

und Zertifizierungen fiir MoneyGram umge-
setzt werden. So wurden beispielsweise tiber
10500 Prifungen fir die FINMA-gerechte
GwG Zertifizierung (Verhinderung von Geld-
waéscherei) durchgefiihrt. Die Riickmeldun-
gen der Verkaufsmitarbeitenden waren sehr
positiv, fast alle bestanden die Priifung beim
ersten Versuch.

Jugendschutz

Valora nimmt den Jugendschutz betreffend
Verkauf von Tabak und Alkohol an Jugendli-
che ernst. Die Mitarbeitenden werden inten-
siv und regelmaéssig fiir das Thema sensibili-
siert. Neue Mitarbeitende werden gezielt ge-
schult, in den Weiterbildungskursen bildet
das Thema einen wichtigen Bestandteil, in
den Verkaufsstellen weisen Plakate an der
Kasse die Mitarbeitenden auf die im jeweili-
gen Kanton geltenden Vorschriften hin. Auch
die Verkaufsleiter erinnern die Mitarbeiten-
den regelméssig daran, dass sie im Zweifels-
fall von Jugendlichen stets den Ausweis ver-
langen und das Alter kontrollieren miissen.
Die Einhaltung der Vorschriften wird von
Mystery Shopper getestet.

Valora verpflichtet sich zusétzlich zum
Jugendschutz bei elektronischen Medien
und hat dazu den Verhaltenskodex «Movie
Guide» in Zusammenarbeit mit dem Schwei-
zerischen Video-Verband und dem Detail-
handel unterschrieben.
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GESCHAFTS-
PARTNER

Wir glauben an die durch Wettbewerb ge-
pragte freie Marktwirtschaft, weil sie sicher-
stellt, dass unsere Arbeit und unsere Dienst-
leistungen honoriert werden. Mit den Liefe-
ranten und Produzenten pflegt Valora in
allen Léndern partnerschaftliche Beziehun-
gen. Wo immer moéglich wird bei der Auswahl
der Lieferanten darauf geachtet, dass die
Standards in Bezug auf Umwelt, Nachhaltig-
keit und sozialem Verstédndnis eingehalten
werden. Dieser Anspruch gilt sowohl bei der
Auswahl der Produkthersteller als auch der
Partner in den Bereichen Lager und Logistik.

Die Kriterien Produktsicherheit und Um-
weltvertraglichkeit stehen an erster Stelle.
Es werden nur Produkte ins Sortiment auf-
genommen, die nach dem Stand von Wissen-
schaft und Technik bei der Herstellung und
der ordnungsgeméssen Anwendung fir
Mensch, Tier und Umwelt unbedenklich sind.

Der Bereich Einkauf Nicht-Handelsware
befolgt die festgelegten Ausschreibungskri-
terien: Bevorzugt werden Produkte, die um-
weltvertraglich, also mit mdglichst sparsa-
mem Rohstoff- und Energieeinsatz, produ-
ziert wurden. Abfallvermeidung hat Vorrang
vor Wiederverwertung, Wiederverwertung
hat Vorrang vor Entsorgung. Zudem achten

2011

2 Mio. Couponbooklets + App = 80 000
zusdtzliche Kundentransaktionen in

...im «impulse»-Ranking fiir das
Franchisesystem im Geschdftsfeld Kiosk
in Deutschland
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die Einkédufer bei der Auswahl von Herstel-
lern auf deren Zertifizierung nach DIN EN
ISO 9001 (Qualitdt) und DIN EN ISO 13001
(Umwelt/Nachhaltigkeit).

Valora Trade verpflichtet die Lieferanten
in allen Léndern, bei der Produktverpackung
auf umweltfreundliche und méglichst geringe
Verpackungsanteile zu achten. Ziel ist es, so
wenig Verpackungsmaterial wie mdéglich zu
generieren.

Regionalitdt

Die Divisionen in den einzelnen L&ndern
berticksichtigen, wenn immer mdglich, bei
der Auswahl der Lieferanten und Geschéfts-
partner einheimische Anbieter. Im Besonde-
ren beim Bezug von Frischprodukten, z.B.
Fleisch, Fleischwaren, Gemiise und Obst fiir
die avec.-Shops, werden regionale Produ-
zenten bevorzugt. 2011 konnte die Zusam-
menarbeit mit regionalen Produzenten ver-
starkt werden. Bei der Eigenmarke ok.- wird
darauf geachtet, dass die hohen Schweizer
Qualitdts-Anforderungen erfillt werden.
Zahl-reiche ok.-Artikel, z.B. cookies, Birnen-
Weggli, Hefe-Zopfli, Teigwaren werden in der
Schweiz hergestellt.

@ ACHHALTIGKEIT IM LADENBAU

Auch 2011 legten die Verantwortlichen von
Valora Retail in der Schweiz, in Deutschland
und Luxemburg bei der Auswahl der Materi-
alien fir den Ladenbau gréssten Wert auf
Nachhaltigkeit. Basis bilden die internen
Grundsédtze, die neben umweltbewusstem
und nachhaltigem Handeln und Denken auch
fairen Handel umfassen.

Einrichtung

Valora Retail Schweiz wahlt ausschliesslich
Lieferanten, die z.B. Holz aus Schweizer Wal-
dern verarbeiten. Entsprechende Zertifikate
der Lieferanten bezeugen die Herkunft.

Ebenfalls stammen Metall- und Stahl-
produkte von Schweizer Firmen, Glas wird
aus Deutschland bezogen.

Valora Retail Deutschland verwendet
fir die verschiedenen Ladenbaukonzepte
modular aufgebaute Einrichtungsgegen-
stdnde. Dadurch kann flexibel auf gednderte

Bediirfnisse reagiert werden und die Mdbel-
stiicke konnen problemlos in anderen Filia-
len eingesetzt werden. Da die Mobelstiicke
von hoher Qualitdt handwerklich hergestellt
sind, zeichnen sie sich durch eine lange
Lebensdauer, auch unter extremen Bedin-
gungen, aus.

Leuchtmittel

Einen Fortschritt erzielten die Ladenbau-
Verantwortlichen bei der Ladenbeleuchtung.
Durch den Einsatz von LED-Leuchten kann
bedeutend Strom gespart werden, deren Le-
bensdauer ist langer, der Unterhalt geringer.
Durch die Umstellung von 70 W- auf 35 W-
Strahler in den deutschen Verkaufsstellen
wurde die Energiebilanz erheblich verbes-
sert. Als Folge davon konnte der Einsatz der
Klimaanlage reduziert werden.

Kiihlgerdte

Wie in den vergangenen Jahren werden in
den Valora-Verkaufsstellen Kithlmébel und
-maschinen der neusten Generation einge-
setzt, die den giiltigen Normen und aktuellen
Vorschriften entsprechen. Die meisten Zulie-
ferer verfiigen iiber ISO-Umweltzertifikate.
Ein besonderes Augenmerk liegt auf der
Minimierung der Kaltemittelverluste.

Auch deren fachméannische Entsorgung
wird ausnahmslos spezialisierten Firmen
tibertragen.

Entsorgung

Fiir die Entsorgung von nicht mehr verwen-
deten Ladenbaueinrichtungen beauftragt
Valora Retail Schweiz spezialisierte Partner,
die Uber die entsprechenden Zertifikate ver-
fiigen. Bereits bei Riickbauarbeiten in den
Verkaufsstellen werden die Teile fiir die Ent-
sorgung und Wiederverwertung getrennt
und fachgerecht aussortiert. Brennbares
Sperrgut, Alteisen sowie Elektroschrott wird
den Entsorgungspartnern tibergeben.

@ UMWELT

Valora nimmt die Anliegen des Umweltschut-
zes ernst und versucht, in allen Bereichen

zum Schutz von Klima und Umwelt beizutra-
gen. Auch 2011 standen Energieeffizienz und
Ressourcenschonung im Vordergrund, in
zahlreichen Bereichen konnten Verbesserun-
gen erzielt werden. Umweltschutz beginnt
im Alltag: So achten die Mitarbeitenden aller
Bereiche und in allen Ladndern auf die strikte
Trennung von Papier und Karton und die um-
weltschonende Anwendung von Geréaten.

Valora Trade Switzerland erarbeitete ein
Umweltmanagementsystem nach den Grund-
sétzen von ISO 14001. Dadurch konnten von
2006 bis 2010 14 % des CO2-Ausstosses redu-
ziert werden. Die Bestrebungen wurden in
2011 erfolgreich fortgesetzt.

@ uvBAU HAUPTSITZ
MUTTENZ

2011 wurden die ehemaligen Logistikfldchen
im Handelshaus Muttenz in moderne Biiro-
landschaften umgebaut. Im Februar 2012
konnten die 400 Mitarbeitenden ihre neuen
Raumlichkeiten beziehen. Durch die neue
Philosophie der «open-space-Arbeitsberei-
che» konnte die gesamte Nutzfldche von
16 450 m2 auf neu 9 000 m2 Biirofldche (inkl.
Kantine) reduziert werden.

Beim Umbau stand der Einsatz von ener-
giesparenden und umweltschonenden Mate-
rialien und Massnahmen im Vordergrund.
Beispiele:

- Innenwéande unter den Fenstern in der
ehemaligen Logistik wurden teilweise nach-
isoliert.

- Beleuchtung wurde so ausgewahlt, dass
Lichtqualitat, geringer Stromverbrauch und
geringe Warmelasten in einem guten Gleich-
gewicht sind.

- Gemeinschaftsbeleuchtung anstelle von
Einzelarbeitsplatzbeleuchtung wirkt sich
positiv auf den Stromverbauch aus.

- Reduktion der Anzahl Drucker von
frither 130 auf neu rund 30 mit dem Ziel, den
Verbrauch zu reduzieren und dadurch Strom
und Papier zu sparen.

- Die Liuftungsanlagen wurden aufwen-
dig saniert, die neue Liftung mit Warme-
riickgewinnung weist eine bessere Effizienz
auf. Durch das verbesserte Raumklima geho-
ren Elektro-Ofen oder Einzelplatz-Ventilato-
ren der Vergangenheit an.



- Im Handelshaus und im Besonderen in
den neuen Birordumlichkeiten wurde das
Abfallbewirtschaftungskonzept tiberarbeitet.
Neu stehen fiir sémtliche recyclierbaren
Materialien zentrale Sammelstellen zur Ver-
fiigung (PET, Altpapier, Karton, Alu, Altmetall,
Glas, Batterien)

- IT: Durch den teilweisen Einsatz von
Thin-Clients anstelle von vollstdndigen
Computer CPUs, wird bedeutend weniger
Strom verbraucht und es entstehen geringe-
re Warmelasten. Zudem haben Thin-Clients
eine wesentlich langere Lebensdauer und
schonen die Umwelt durch langeren Einsatz
der gebundenen grauen Energie.

- Das alte Mobiliar wurde teilweise und
wo moglich als Archivmobel wieder einge-
setzt, in Kopfstationen weiter verwendet
oder am internen Flohmarkt und in wohlta-
tigen Brockenhdusern einer neuen Bestim-
mung zugefiihrt.

@ TrANSPORT

Die optimierte Standortstruktur mit einem
zentralen Logistikhub in Egerkingen sowie
die neu eingefiihrten Systeme mit internetba-
sierten track&trace-Moglichkeiten erhéhten

die Leistungsfahigkeit in der Belieferung der
bisher tiber 10 000 eigenen und Dritt-Ver-
kaufsstellen bis frithmorgens um sieben Uhr.

@ SAVMELN, SORTIEREN,
ENTSORGEN

Das Logistikcenter der Valora in Egerkingen
ist fir die Entsorgung der anfallenden Mate-
rialien aller Verkaufsstellen in der Schweiz
zustdndig. Grundlage fiir die Prozesse, Kon-
trolle und Information bildet das Entsor-
gungskonzept. Ziel ist die umweltgerechte
Entsorgung aller Wertstoffe, wie Kartonagen,
Altpapier, Altholz, Altmetall, PET-Flaschen
und Restmill.

Altpapier: Der Abtransport wird tber
die Schiene abgewickelt. Pro Tag werden drei
Container a 20t mit Altpapier befillt, was
einem Bahnwagen entspricht. 2011 wurde
leicht mehr Altpapier der Papierfabrik
Perlen zur Wiederverwertung zugefiihrt als
im Vorjahr (2010: 21 300t, 2011: 21 741t).

PET-Flaschen werden in Mulden gesam-
melt und von Recyclern zur Wiederverwer-
tung aufbereitet. 2011 wurden 190 t entsorgt.
Karton wird in der eigenen Kartonpresse ge-
presst und den Kartonfabriken zur Wieder-
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verwertung geliefert. 2011 konnten auf diese
Weise 1240t Karton recycliert werden.
Auch Kunststofffolien werden in Ballen
gepresst und von den Herstellern zu neuen
Folien verarbeitet.

@ rAHRZEUGPARK

Die 2010 verabschiedete neue Flottenpolitik
hat zum Ziel, den CO2-Ausstoss bei den eige-
nen Fahrzeugen weiter zu reduzieren und
die durchschnittlichen Ausgaben zu senken.
Diese Ziele wurden 2011 weiterverfolgt, der
CO2-Ausstoss konnte deutlich reduziert und
der Benzinverbrauch gesenkt werden. Zum
Beispiel wurden 70 neue TDCi Diesel-Fahr-
zeuge beschafft, die bei einem durchschnittli-
chen Kraftstoffverbrauch von 5.0 Litern/100
km nur noch 129 g/km CO2 emittieren.

Bei den Nutzfahrzeugen, die pro Tag
gegen 30 000 km zuriicklegen, werden nur
Euro- 5-Norm-Fahrzeuge eingesetzt.

~

<

21741 Tonnen

...Altpapier entsorgte Valora im Jahr 2011.

halten 100% der Valora. Im Schnitt
wechseln rund 7°000 Aktien
pro Tag den Besitzer.
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KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG
KONSOLIDIERTE BILANZ




KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

Seite Erlauterungen 2011 2010
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000 (ausser Angaben je Aktie)
Nettoerlos 65 8> 2817904 2 877 650
Warenaufwand -1941 531 -2 002 436
Bruttogewinn 876 373 875 214
Personalaufwand 68 9> - 409 209 ...... - 43é 720
Ubriger Betriebsaufwand 69 10 - 358 075 - 325 849
Abschreibungen 75 20, 21, 22> - 46 522 - 44 067
Sonstige Ertrége, netto 69 11> 8 045 8 724

Betriebsergebnis (EBIT) 65 8 70 526 Si 302

13 2220 1945

Finanzertrag 70

25 255 728 |

>
>
0
>
D
Finanzaufwand 6 > 12y -5955 -9818 |
D
D
D
)

Gewinn vor Ertragsstevern 67 046 """" 74 157
Ertragssteuern 70 14 - 10 006 -12 460
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéiﬁ;t;é‘r'é‘ikt‘:”hen ....... 57 040 ...... Gi 697
Reingewinn aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 64 7> """ 31"7" """" 1 931
Reingewinn Konzern 57 357 ...... 63 628
Anteil der Valora Holding AG Aktionéare 56 328 63 392
Nicht beherrschende Anteile B oaof 23
Gewinn je Aktie

aus fortgeflihrten Geschéftsbereichen, verwassert
und unverwassert (in CHF) 73 > 15> 20.24 22.35

aus aufgegebenen Geschéftsbereichen, verwassert
und unverwassert (in CHF) 64 > 7 0.11 0.70

aus fortgefiihrten und aufgegebenen Geschaftsbereichen,
verwdssert und unverwassert (in CHF) 73 > 15 20.35 23.05




KONSOLIDIERTE BILANZ

AKTIVEN
Seite  Erlduterungen 2011 2010
Per 31. Dezember, in CHF 000
Umlaufvermégen
Flissige Mittel 72 > 16 > 109 562 130 461 |
Aktive derivative Finanzinstrumente 92 33 166 232
73 > 17 > 174 042 174 203
Warenvorrate 2> 18 > 236299 214 604 |
Laufende Ertragssteuerforderungen ... 4 453 3 266
Ubrige kurzfristige Forderungen 74 > 19 66 597 63118
Total Umlaufvermdgen 591119 585 884
Anlagevermégen
Sachanlagen 75 > 20 > 219302 217 706 |
7 > 22 232788 190 733
76 > 21 > 5752 5939
B 25 4 291 5022
Finanzanlagen 81 > 24 > """"" 8 881 l'Q 062
Vorsorgeaktivum 85 > 30 > 13417 49 640
Latente Ertragssteueraktiven 70 > 14 > 27 570 31 154
Total Anlagevermodgen 512 001 510 256
Total Aktiven 1103120 1096 140 |




PASSIVEN

Seite  Erlduterungen 2011 2010
Per 31. Dezember, in CHF 000
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 82 > 26 141 869 2 155
Passive derivative Finanzinstrumente 92 33> """"" 9 056 ) 929
83 27 > 293056 263 442
""""" 12 565 15164
84 28 > 144 846 144 871 |
Kurzfristige Rickstellungen 84 > 29, 0 ) 502
Total kurzfristige Verbindlichkeiten 601 392 427 063
Langfristige Verbindlichkeiten
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 82 %> 3644 148 546 |
Langfristige Pensionsverpflichtungen 85 30> """"" 1 5026 1"7 213
Langfristige Rickstellungen 84 29 6121 9 265
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten 70 > 14 14 605 15911
Total langfristige Verbindlichkeiten 39 396 ..... 19'0 935
Total Fremdkapital 640 788 617 998
Eigenkapital
Aktienkapital 101 36 2800
-9484
-4
521 275
hnungsdifferenzen - 4'0 601
alora Holding AG Aktionéare 47'3 986
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 4 156
478 142
1103120 1096 140
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Valora verfolgt weiterhin konsequent die kommunizierte Wachstumsstrategie «Valora 4 Growthy.
Mit der angekiindigten Akquisition der Convenience Concept GmbH, mit einem Kiosknetzwerk in
Deutschland von rund 1300 Verkaufsstellen, konnte bereits ein wichtiger Meilenstein der Strategie
erreicht werden. Die vollzogenen Add-on Akquisitionen bei Valora Trade haben das Wachstum im
Berichtsjahr zusédtzlich unterstiitzt.

In einem Jahr mit grossen Herausforderungen und des Wandels erzielte die Valora Gruppe einen
Aussenumsatz, welcher um +0.5% und in lokaler Wahrung um +5.0% tiber dem Vorjahr liegt.
Aufgrund des hoheren Anteils an Franchisenehmern und der negativen Wechselkurseffekte ist die-
ser Erfolg nicht vollstdndig in den publizierten Nettoerldsen (-2.1 %) der Gruppe sichtbar. Das
publizierte Betriebsergebnis liegt bei CHF 70.5 Mio. und bereinigt um negative Wechselkurseffekte
und den fehlenden Vertrieb und Verkauf von WM-Sammelbildern um CHF 0.4 Mio. iber dem Vor-
jahr. Valora Retail weist mit CHF 41.8 Mio. ein publiziertes Betriebsergebnis aus, welches leicht
(CHF +0.1 Mio.) iber dem Vorjahr liegt. Bereinigt um die erwdhnten Sonderfaktoren verbesserte sich
das Betriebsergebnis der Division um beachtliche +11.1 % beziehungsweise CHF 4.4 Mio. Diese
Steigerung konnte einerseits dank Anpassungen im Sortimentsangebot, andererseits aber auch durch
eine erhohte Kosteneffizienz erreicht werden. Valora Services wurde im Berichtsjahr von einem
verstdrkten Presserlickgang getroffen, welcher nicht vollumféanglich durch Kosteneinsparungen oder
neue Dienstleistungen kompensiert werden konnte. Das publizierte Betriebsergebnis liegt dement-
sprechend mit CHF 20.0 Mio. um CHF 8.3 Mio. unter Vorjahr. Bei Valora Trade begegnete vor allem
die Schweiz einem erh6éhten Druck von Parallelimporten. Kombiniert mit den negativen Wechsel-
kurseffekten weist die Division ein publiziertes Betriebsergebnis von CHF 16.3 Mio. aus. Bereinigt
um die Wechselkurseffekte realisierte die Division ein Wachstum von CHF 0.2 Mio. gegeniiber

dem Vorjahr.

Der Reingewinn des Konzerns betrégt im Berichtsjahr CHF 57.4 Mio. und liegt um CHF 6.2 Mio.
unter dem Vorjahr. Trotz der getdtigten Akquisitionen mit einem Finanzierungsbedarf von rund
CHF 40 Mio. ist die Verschuldungssituation der Valora Gruppe mit einer Nettoverschuldung von
CHF 41 Mio. weiterhin sehr komfortabel. Dank des sehr erfolgreichen Abschlusses eines neuen
Syndikatskredites und der Emission einer neuen Anleihe konnte zudem die Finanzierung des
operativen Geschéftes sowie der Wachstumsstrategie «Valora 4 Growthy tiber die néchsten Jahre
gesichert werden. Mit einer Eigenkapitalquote von 41.9% (- 1.7 Prozentpunkte) weist Valora
weiterhin eine sehr stabile Bilanzstruktur aus.

A VALORA GRUPPE

2011 2011 2010 2010 Verénderung
Anteil Restated Anteil

in Mio. CHF
Aussenumsatz ettt e s
Total Gruppe | 29619 | 29465 | 0.5%
Nettoerlds
valoraReta|| e e b e e 55_8 ST o
Valora Services | 599.7|  213%| 7051 24.5% | -14.9%
ValoraTrade e Lol I T T 25_1 R ST
U ge JO OSSOSO PSTUUUUUOOOPPTEUUUUI OTSSOOOPTTURUUOOUNSNSPuttt, NITSISSSTRTTLostout ORIt SOSTSSTTISUSostostohuttt AR 059 115%
Elimination Intersegment-Erlose |  -150.3| -54%| -1654| -57%|
Total Gruppe e e e e b T T ‘]'_‘60,0%
Schweiz 61.9%
g s
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Als Aussenumsatz werden die Nettoerlose der Valora inklusive der Umsétze der Franchisenehmer
verstanden. Im Aussenumsatz nicht berticksichtigt werden hingegen Lieferungen an Franchisenehmer
und Franchiseertrdge. Mit dieser Kennzahl kann eine Vergleichbarkeit der Umsétze {iber mehrere
Jahre trotz wechselnder Vertriebsmodelle im Retailbereich sichergestellt werden.

In der Berichtsperiode erhdhte sich dieser Aussenumsatz gegeniiber dem Vorjahr um +0.5% und in
lokaler Wahrung um beachtliche +5.0%. Wesentliche Treiber waren hierbei einerseits die getédtigten
Akquisitionen der letzten beiden Jahre und andererseits das erfreuliche Wachstum im bereinigten
Basisgeschéaft der Division Retail (+2.3%). Valora Retail profitierte dabei vor allem vom Wachstum in
den Produktkategorien Food und Tabak. Negativ beeinflusst wurden die Umsétze in den beiden
Divisionen Services und Retail durch den stark riicklaufigen Pressemarkt. Valora Trade weist eine
um Wechselkurseffekte bereinigte Umsatzsteigerung von +11.0% aus, welche stark durch die Ak-
quisition in Norwegen und in Schweden getrieben wurde. Auf Basis der publizierten Ergebnisse
reduzierten sich die Nettoerlose der Gruppe gegeniiber dem Vorjahr um CHF 59.8 Mio. und auf
bereinigter Basis realisierte die Gruppe ein Wachstum von + 3.4 %. Aufgrund des wachsenden Anteils
der Franchisenehmer am Aussenumsatz ist davon auszugehen, dass auch in den nachsten Jahren
der Aussenumsatz eine hohere Wachstumsrate ausweisen wird, als die publizierten Nettoerlése. Auf
der anderen Seite sollte sich die Profitabilitdt, definiert als das Verhéaltnis zwischen Betriebs-
ergebnis und publiziertem Nettoerlds der Gruppe, weiter erhéhen.

Mit einem Anteil von 61.5% realisiert die Gruppe weiterhin den gréssten Anteil der publizierten
Nettoerldse in der Schweiz, gefolgt von Deutschland mit einem Anteil von 11.5%. Auf Basis des
Aussenumsatzes und inklusive der angekiindigten Akquisition der Convenience Concept GmbH in
Deutschland wird sich das Gewicht in Zukunft weiter in Richtung eines héheren Auslandanteils
verschieben.

2011 2011 2010 2010
Anteil Restated Anteil

in Mio. CHF I T D D
Nettoerlds 2 817.9 100.0% 2877.7 100.0%
Efﬁttogemyi‘nn R 876.4| 31.1%| 8752 30.4%
— Betriebskosten, netto - 805.9 -27.6%
Betriebsergebnis (EBIT) 70.5 2.5% 81.3 2.8%
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Erfolge konnte Valora in der Steigerung der Bruttogewinnmarge (+0.7 Prozentpunkte) erzielen, wel-
che auf verdnderte Sortimentsanteile im Basisgeschéft, die Akquisitionen und auf den Ausbau

des Franchisegeschéftes zuriick zu fihren sind. Gesamthaft resultierte ein publizierter Bruttogewinn
von CHF 876.4 Mio., welcher um CHF 1.2 Mio. tiber dem Vorjahr liegt.

Auf der anderen Seite erh6hten sich die publizierten Betriebskosten, netto um CHF 12.0 Mio. auf
CHF 805.9 Mio. Diese Kostensteigerung ist im Wesentlichen durch die akquirierten Gesellschaften
und durch die Akquisitionskosten zu erklaren. Im Basisgeschaft erforderte vor allem das Outsour-
cing der IT-Infrastruktur einmalige Mehrkosten, welche nicht vollumfénglich durch Einsparungen
in den Personalkosten kompensiert werden konnten. Die konsequente Umsetzung des Agency-
Models in der Schweiz hat in der Berichtsperiode jedoch bewiesen, dass im Bereich der Personalkosten
nachhaltige Produktivitatssteigerungen von rund 6 % erzielt werden kénnen. Eine deutliche Verbes-
serung der Kostenquote im Basisgeschéft von Valora Retail wird deshalb auch in 2012 erwartet.
Valora Services und die Corporate Abteilungen leiteten zudem im Berichtsjahr diverse Massnahmen
ein, beispielsweise Outsourcing von Backoffice Funktionen oder den elektronischen Datenaus-
tausch mit Lieferanten, welche eine weitere Variabilisierung und Senkung der Kosten erlauben wird.

Gesamthaft weist Valora ein publiziertes Betriebsergebnis von CHF 70.5 Mio. aus, welches um

CHF 10.8 Mio. unter dem Vorjahr liegt. Ohne Beriicksichtigung des fehlenden Ergebnisbeitrages aus
WM-Sammelbildern (CHF —5.9 Mio.) und des negativen Wechselkurseffektes (CHF —5.3 Mio.)
verbesserte sich das bereinigte Betriebsergebnis um CHF 0.4 Mio. gegeniiber dem Vorjahr. Die um
Sonderfaktoren bereinigte Betriebsergebnismarge liegt mit 2.6 % um 0.1 Prozentpunkte unter

dem Vorjahr.
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B VALORA RETAIL

2011 2011 2010 2010
Anteil Restated Anteil

InMIO CHF T Y N WO N
Nettoerlds 1613.2 100.0% 1 606.5 100.0%
Bruttogewinn . 570.5 | 35.4% | 566.1 | 35.2%
— Betriebskosten, netto -528.7 -32.8% -524.4 -32.6%
Betriebsergebnis (EBI) | a18| 26%| 417 | 2.6%

Valora Retail, der fiihrende Spezialist fiir den kleinflachigen Einzelhandel in der Schweiz, Deutschland,
Luxemburg und Osterreich, hat die aktuell angespannte Marktsituation erfreulich gemeistert

und konnte durch organisches wie auch anorganisches Wachstum weitere Marktanteile gewinnen.
Im abgelaufenen Berichtsjahr erwirtschaftete die Division mit einem Verkaufsstellennetz von
rund 1600 Standorten an Hochfrequenzlagen einen Aussenumsatz von CHF 1760.8 Mio., was einer
Zuwachsrate gegeniiber dem Vorjahr von +4.9 % entspricht. Auf publizierter Basis steigerte Valora
Retail die Nettoerlése um CHF 6.7 Mio. beziehungsweise +0.4% auf CHF 1613.2 Mio. Bereinigt um
die Sonderfaktoren Wechselkurseffekte (CHF —45.2 Mio.) und Verkauf von WM-Sammelbildern
(CHF —-9.6 Mio.) betrégt das Wachstum beachtliche +3.8%.

Auf Stufe Business Unit konnte die Landergesellschaft Retail Deutschland mehrheitlich aufgrund
der erfolgreichen akquisitorischen Entwicklung mit einem absoluten Wachstum von CHF 30.6 Mio.
am stédrksten zulegen. Dabei wurden die in 2010 akquirierten 180 tabacon-Filialen erfolgreich

in die bestehende Organisation integriert. Ebenfalls auf Wachstumskurs befindet sich der Bereich
Convenience Schweiz mit einer Steigerung der Nettoerlése um +11.5%, begriindet durch die wei-
tere Etablierung und nachhaltige Starkung der Marke avec. Der moderne griin-violette Markenauf-
tritt, die erweiterte Gastronomie sowie das optimierte Sortiment sind die Eckpfeiler der avec
Neuausrichtung. Zudem tiberzeugte in der Berichtsperiode die Business Unit Kiosk Schweiz mit einem
Anstieg der Nettoerldse um CHF 9.2 Mio., welche unter anderem vom erfolgreichen Ausbau des
Agenturnetzwerkes profitierte. Mit einem Verkaufsstellennetz von 160 eigenstdndigen Agenturen liegt
die Umstellungsrate im Berichtsjahr tiber den urspringlichen Erwartungen. Bis 2015 soll die
Anzahl der Agenturen auf mehr als 300 Verkaufsstellen gesteigert werden. Erfreulich entwickelte
sich auch das Format P&B, welches, entgegen dem generellen Trend im Pressegeschéft, eine Umsatz-
zunahme im Basisgeschéft von +4.3 % erzielte. Valora ist davon liberzeugt, dass mit diesem er-
folgreichen Format auch bei den per 1. Januar 2012 iibernommenen 12 Verkaufsstellen in Osterreich
eine beachtliche Wertsteigerung erzielt werden kann. Demgegeniiber verzeichnete Caffé Spettacolo
als einzige Business Unit bei Valora Retail bedingt durch Schliessungen einen Riickgang der Netto-
erlése um CHF 4.8 Mio.. Die Landergesellschaft Luxembourg konnte nach der erfolgreichen Re-
strukturierung in 2010 eine bereinigte Umsatzsteigerung von +3.8% erzielen. Gesamthaft resultiert
aus dem Wachstum in den Nettoerldsen eine Steigerung des bereinigten Bruttogewinns von

CHF 23.3 Mio. beziehungsweise +4.1 %. Der riickldufige Deckungsbeitrag aus der Warenkategorie
Presse (CHF —5.4 Mio.) konnte dabei durch die Warengruppen Tabak (CHF +14.6 Mio.) und Food
(CHF +7.2 Mio.) Uberkompensiert werden.

Leicht gegenldufig entwickelten sich die Betriebskosten, netto der Division, welche durch umsatz-
bedingte Mehrkosten sowie einmalige Akquisitions- und verrechnete Outsourcingkosten belastet
wurden. In Summe erzielte Valora Retail ein publiziertes Betriebsergebnis von CHF 41.8 Mio.,
welches um +0.2 % tiber dem Vorjahr liegt. Bereinigt um den Wechselkurseffekt (CHF —2.3 Mio.) und
den fehlenden Ergebnisbeitrag aus dem Verkauf der WM-Sammelbilder (CHF —2.0 Mio.) erzielt

die Division eine Steigerung im bereinigten Betriebsergebnis von CHF 4.4 Mio. Dies entspricht einer
bereinigten Betriebsergebnismarge von 2.7% (+0.2 Prozentpunkte).
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C VALORA SERVICES

2011 2011 2010 2010
Anteil Restated Anteil

in Mio. CHF e e
Nettoerlos 599.7 100.0% 705.1 100.0%
Bruttogewinn . 1227 204% | 144.6 | 20.5%
— Betriebskosten, netto -102.7 -17.1% -116.3 -16.5%
Betriebsergebnis (EBIT) 20.0 3.3% 28.3 4.0%

Die andauernde Verschlechterung des gesamten Pressemarktes hat sich in der 2. Jahreshalfte in
allen drei européischen Landergesellschaften weiter verscharft und fiihrte bei Valora Services zu
markanten Umsatzeinbussen. Durch die Férderung vorteilhafter Geschéaftsaktivitdten, wie den
profitablen Ausbau der Logistikdienstleistungen, soll der kontinuierliche Riickgang des Presse-
marktes im laufenden Geschéftsjahr 2012 substantiell kompensiert werden.

Im Berichtsjahr 2011 betragt der divisionale Umsatz CHF 599.7 Mio gegeniiber CHF 705.1 Mio. im
Vorjahr. Belastet wurden die Erldse einerseits durch den ausgebliebenen Beitrag aus dem Vertrieb
und Verkauf der WM-Sammelbilder von CHF 27.6 Mio. und andererseits wirkte sich die ungiinstige
Wechselkurssituation mit CHF 19.2 Mio. negativ auf die Umsétze aus. Ohne Beriicksichtigung
dieser beiden Sondereffekte resultiert auf bereinigter Basis eine Abnahme der Nettoerl6se um —8.6 %.
Ausschlaggebend fir die geringeren Umsétze im Vergleich zur Vorjahresperiode ist der starke
Einbruch in der Warengruppe Presse in allen Landergesellschaften (—6.4 %). Mit einem Umsatzriick-
gang von —3.9% hat hierbei auf bereinigter Basis die Landergesellschaft Luxemburg am besten
abgeschnitten. Zusétzlich zum Presseriickgang reduzierte sich, ohne wesentlichen Einfluss auf den
Bruttogewinn, der Umsatz im tiefmargigen Tabakgeschaft mit Drittkunden in der Schweiz (CHF
—23.1 Mio.).

Infolge des veranderten Marktumfeldes tiberpriift Valora Services laufend die Optimierung der
divisionalen Kostenstruktur, um die Mindereinnahmen im Bereich Presse und Grosshandel abzufe-
dern. Im abgelaufenen Berichtsjahr ist es der Division gelungen, mittels diverser eingeleiteter
Kosteninitiativen im Personal- sowie Logistikbereich, die Betriebskosten, netto (zum Beispiel durch
das Outsourcing von Backoffice Funktionen) gegeniiber dem Vorjahr um CHF 13.6 Mio. beziehungs-
weise um —11.7% auf CHF 102.7 Mio. zu senken. Der Wechselkurseffekt begiinstigte hierbei die
Kostensituation mit CHF 4.8 Mio. Wahrend der Grosshandel (CHF +0.4 Mio.) in der Schweiz sowie
die Gesellschaft Luxembourg (CHF +2.2 Mio.) dank dieser Massnahmen das lokale Betriebsergebnis
gegeniiber dem Vorjahr verbessern konnten, vermochten Media Services Switzerland und Osterreich
trotz konsequenter Kostendisziplin die negativen Volumen- und Margeneffekte nicht wettzumachen.
Somit liegt das publizierte Betriebsergebnis von Valora Services mit CHF 20.0 Mio. um CHF 8.3 Mio.
unter der Vergleichsperiode. Nach Beriicksichtigung des ausbleibenden Beitrags aus dem Vertrieb
und Verkauf von WM-Sammelbildern (CHF -3.9 Mio.) sowie den negativen Wechselkursschwankungen
(CHF —1.5 Mio.) verbleibt ein Riickgang von CHF 3.0 Mio. Die publizierte Betriebsergebnismarge
betragt 3.3 % und verschlechterte sich auf bereinigter Basis um 0.1 Prozentpunkte.
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D VALORA TRADE

2011 2011 2010 2010
Anteil Anteil

in Mio. CHF N T R e
Nettoerlos 744.5 100.0% 721.8 100.0%
Bruttogewinn . 1722 23.1%| 1547 | 21.5%
— Betriebskosten, netto - 155.9 -20.9% -137.0 -19.0%
Betriebsergebnis (EBIT) 16.3 2.2% 17.7 2.5%

Valora Trade behauptete sich in einem wirtschaftlich herausfordernden Marktumfeld als paneuro-
péischer Distributionspartner fiir Markenartikel im Bereich Fast Moving Consumer Goods
zufriedenstellend. Im abgelaufenen Berichtsjahr erwirtschaftete die Division eine Umsatzsteigerung
in lokaler Wahrung von CHF 79.4 Mio. bzw. +11.0%. Die publizierten Nettoerlése liegen mit
CHF 744.5 Mio. um +3.1% tiber dem Vorjahr. Insbesondere Trade Norwegen und Trade Schweden
konnten durch die beiden erfolgreichen Akquisitionen der Kosmetikdistributoren EMH und ScanCo
den lokalen Umsatz um CHF 48.5 Mio. beziehungsweise um CHF 21.4 Mio. steigern, wahrend
Deutschland vom Zugewinn von Salty Snacks Delicatessen profitierte. Die grosste Herausforderung
im vergangenen Geschaftsjahr lag in der Schweizer Landergesellschaft, welche aufgrund der
Stérke des Schweizer Frankens mit hohen Parallelimporten seitens des Detailhandels zu kdmpfen
hatte und infolgedessen zur Vorjahresperiode eine Umsatzeinbusse von —12.2% verzeichnen musste.
Bei Trade Osterreich verringerten sich in der Berichtsperiode die Nettoerldse um —5.9%, wihrend Trade
Déanemark und Trade Finnland in lokaler Wahrung ein organisches Wachstum auswiesen. Auch

die schwedische Landerorganisation (exklusive Cosmetics) kam aufgrund der starken Schwedischen
Krone speziell im Food-Bereich unter Druck und musste eine Umsatzeinbusse von —8.1 % hinnehmen.

Durch den héheren Anteil an hochmargigen Produkten, insbesondere durch die Erweiterung des
Sortiments um die Kategorie Cosmetics, verbesserte sich die publizierte Bruttogewinnmarge um 1.6
Prozentpunkte und der Bruttogewinn liegt mit CHF 172.2 Mio. um CHF 17.5 Mio. iiber dem Vorjahr.
Hierbei erzielt die neue Produktkategorie Cosmetics mit einem Bruttogewinnanteil nach Werbekosten
bereits nahezu 29% des Deckungsbeitrages in den nordischen Landern. Das Kostenniveau konnte
infolge der Expansionsaktivitdten nicht auf Vorjahresniveau gehalten werden. Landergesellschaften
wie Schweiz und Osterreich konnten ihre negativen Bruttogewinneffekte jedoch teilweise durch
bedeutende Einsparungen in den Personalkosten kompensieren.

In Summe resultiert im Berichtsjahr ein publiziertes Betriebsergebnis von CHF 16.3 Mio., welches
CHF 1.4 Mio. unter dem Vorjahr liegt. Wahrungsbereinigt realisierte Valora Trade eine Ergebnis-
steigerung von CHF 0.2 Mio. beziehungsweise + 1.1 %. Die ausgewiesene Betriebsergebnismarge liegt
mit 2.2% um 0.3 Prozentpunkte unter dem Vorjahreswert und weiterhin innerhalb der kommuni-
zierten Zielmarge von 2 -3 %.
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E CORPORATE

Im Bereich Corporate bestehend aus der Logistikorganisation Schweiz, den Corporate Information
Services sowie den Konzernsupportfunktionen Finanzen, Human Resources, Business Development,
Legal Services und Communications erhéhten sich die Nettoerlése um CHF 1.1 Mio. Hierbei profi-
tierte die Valora von der Erweiterung der Logistikangebote durch die Nutzung der Wettbewerbsvorteile
in der Friithlogistik und dem Ausbau des Pick-Up/Drop-Off-Dienstes flir Versandhandelspakete.
Mit dem weiteren profitablen Ausbau des Service-Angebots soll in den néchsten Jahren der Presse-
riickgang kompensiert werden. Die vorhandene Logistikinfrastruktur erlaubt es, dies ohne bedeu-
tende Investitionen dank einer optimalen Auslastung der vorhandenen Kapazitdten zu realisieren.

Die direkten Kosten des Bereichs haben in der Berichtsperiode um CHF 4.2 Mio. zugenommen, was
hauptséachlich auf die erh6hte Akquisitionstatigkeit und der Umsetzungskosten im Rahmen des
IT-Outsourcing-Vertrags mit T-Systems zurlick zu fithren ist. Durch diese Outsourcing-Initiative
inklusive der Modernisierung der Infrastruktur soll sichergestellt werden, dass der IT-Bereich
sich vollstdndig auf die Unterstiitzung der Business Units zur Umsetzung der Unternehmensstrategie
konzentrieren kann.

Die Betriebskosten der Corporate Funktionen werden grundsatzlich abziiglich der generierten
Logistikumsétze mit Drittkunden verursachergerecht weiterverrechnet. Ertrage und Aufwendungen
ohne jeglichen Bezug zu den Marktdivisionen verbleiben im Segment Ubrige.

F  FINANZERGEBNIS UND STEUERN

Das finanzielle Umfeld wurde im Berichtsjahr von einem erneuten Aufwertungsdruck des Schweizer
Frankens und eines sehr tiefen Zinsumfeldes geprédgt. Erst mit der Fixierung einer Wechselkurs-
untergrenze zum Euro per Anfang September ist eine Stabilisierung im CHF-Devisenmarkt eingekehrt.
Unter diesen Rahmenbedingungen konnte Valora mit einem Finanzergebnis von CHF —3.7 Mio.

ein sehr erfreuliches Ergebnis erreichen. Durch eine frithzeitige Absicherung der wesentlichen
Fremdwahrungsrisiken verbesserte sich der Devisenerfolg gegeniiber dem Vorjahr um CHF 3.1 Mio.
auf CHF 0.5 Mio. Gleichzeitig profitierte die Valora von ihrer hohen Bonitédt und dem tiefen Zins-
niveau und konnte das Zinsergebnis (CHF -5.4 Mio.) trotz hoherer zinstragender Schulden auf tiefem
Niveau halten. Mit dem Abschluss eines neuen Syndikatskredites tiber CHF 300 Mio. per Anfang
Dezember und der erfolgreichen Platzierung einer Obligationenanleihe im Februar 2012 bewies die
Valora zudem ihre hohe Attraktivitédt als Schuldner und wird auch in den néchsten Jahren von
glinstigen Refinanzierungskonditionen profitieren und so ihre Wachstumsstrategie «Valora 4 Growthy
finanzieren kénnen.

Die Steuerquote liegt mit 14.9% um 1.9 Prozentpunkte unter dem Vorjahr und somit deutlich unter
der langfristig erwarteten Steuerquote von 17 %. Der Steueraufwand von CHF 10.0 Mio. beinhaltet
CHF 3.9 Mio. laufende Ertragssteuern und CHF 6.1 Mio. latente Ertragssteuern. Im Berichtsjahr wurden
Ertragssteuerzahlungen von CHF 7.3 Mio. geleistet.
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G LIQUIDITAT, CASHFLOW UND BILANZKENNZAHLEN

Kennzahlen 2011 2010

in Mio. CHF

Flussige Mittel 109.6 1305
Free Cashflow® 11.5 85|
Eigenkapital 462.3 478.1
Eigenkapitalquote =~ o 41.9%' 43.6%
Reingewinn Konzern 57.4 63.6
Nettoverschuldungwl" """""""""""""" o 41.0 14|
Net Working Capital ¥ 117.3 125.4
Net Working Capité'lmi“ﬁm% des Nettoerlsses® o 4.2%' 4.4%
Gewinn je Aktie 20.24 2235

Daus fortgefiihrten Geschaftsbereichen

Im Berichtsjahr erhdhte sich der Free Cashflow vor Akquisitionen um CHF 11.2 Mio. auf CHF 51.7 Mio.
Diese Steigerung konnte vor allem durch eingeleitete Massnahmen zur nachhaltigen Optimierung
des Nettoumlaufvermogens erreicht werden. Nach Abzug der Finanzierung der bei Valora Trade ge-
tatigten Akquisitionen und der Auszahlung der Dividende, welche pro Aktie von CHF 10.00 auf
CHF 11.50 erh6ht wurde, bestand fiir die Berichtsperiode ein Liquiditdtsbedarf von rund CHF 20 Mio.
Dank einer weiteren Optimierung im Cashpooling konnte diese durch die Reduktion der Fliissigen
Mittel von CHF 130 Mio. auf CHF 110 Mio. ohne Aufnahme zusatzlicher Kredite sichergestellt
werden. In Summe weist die Valora Gruppe per 31. Dezember 2011 eine um CHF 27 Mio. hohere
Nettoverschuldung von CHF 41 Mio. aus.

Mittelfristig soll durch die weitere Senkung des Nettoumlaufvermodgens, zum Beispiel durch die
Einfiihrung der zentralisierten Lagerbewirtschaftung fiir Tabak, zusatzliche Liquiditat freigesetzt
werden. Aufgrund der angekiindigten Akquisition der Convenience Concept GmbH und der kommu-
nizierten Wachstumsstrategie wird jedoch in 2012 trotzdem mit einem weiteren Anstieg der Netto-
verschuldung der Valora Gruppe gerechnet. Dank der Emission einer neuen Obligationenanleihe im
Februar 2012 von CHF 200 Mio. und dem Abschluss eines neuen Syndikatskredites tiber CHF 300
Mio. konnte der erwartete Refinanzierungsbedarf fiir die Wachstumsstrategie und die im Juli 2012
falligen Obligationenanleihe bereits in den letzten Monaten sichergestellt werden.

Die Eigenkapitalquote liegt mit 41.9% um 1.7 Prozentpunkte unter dem Vorjahr. Dieser moderate
Riickgang begriindet sich hauptséchlich mit der Entwicklung an den Finanzmaérkten, welche einer-
seits negative Wechselkursdifferenzen im Eigenkapital von CHF 1.3 Mio. verursachte und andererseits
zu aktuariellen Verlusten von CHF 36.0 Mio. fiihrte.
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Valora Value Added 2011 2010

in Mio. CHF

Betriebsergebnis (EBIT) 705 813
Durchschnittlich investiertes Kapital 6583 6230 |
WACC  9.0% 9.0% |
Kapitalkosten 592 6|
Valora Value Added 113 252

Um die nachhaltige iber den Kapitalkosten liegende Rendite zu messen, fithrte die Valora Gruppe im
Jahr 2008 den Valora Value Added (VVA) ein, der sich an die klassische Definition des Economic
Value Added anlehnt. Um eine Vergleichbarkeit der betriebswirtschaftlichen Leistung zu erreichen,
ermittelt sich der Valora Value Added aus dem Betriebsergebnis abziiglich der mit durchschnittlich
9% verzinsten Kapitalkosten. Die 9% entsprechen dabei dem WACC vor Steuern, dem gewichteten
Eigen- und Fremdkapitalkostensatz, ermittelt aus Branchenvergleichen und Marktzinserwartungen.
Valora priift die zu Grunde liegenden WACC Berechnungen regelméssig und passt den VVA rele-
vanten Kapitalkostensatz an, falls er eine definierte Bandbreite verldsst. Der Fokus des Managements
liegt in der nachhaltigen Steigerung des VVA und damit in einer nachhaltigen Wertsteigerung des
Unternehmens.

Im Berichtsjahr 2011 erwirtschaftete die Valora Gruppe einen VVA von CHF 11.3 Mio. Bereinigt
um die negativen Wechselkurseffekte und den fehlenden Ergebnisbeitrag aus dem Vertrieb und
Verkauf von WM-Sammelbildern, liegt der VVA um CHF 2.7 Mio. unter dem Vorjahresniveau.
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Mit der angeklindigten Akquisition der Convenience Concept GmbH konnte im Januar 2012 ein
wichtiger Meilenstein der «Valora 4 Growth» Strategie im Bereich anorganisches Wachstum Retail
erreicht werden. In 2012 gilt es, die Akquisition erfolgreich zu vollziehen und in die bestehende
Organisation des Valora Konzerns zu integrieren. Mittelfristig erwartet Valora, die Profitabilitdt der
akquirierten Gesellschaft, zum Beispiel durch die Erweiterung des Sortimentsangebotes und der
Ausnutzung von Synergiepotentialen, deutlich zu steigern. Zusétzlich wird die Akquisition von
weiteren neuen Formaten gepriift, welche das Portfolio an kleinfldchigen Einzelhandelsgeschéaften
erganzt und modular transferierbar macht.

Im Bereich «G4 - anorganisches Wachstum Trade» konnten mit der Ubernahme der Kosmetikdistri-
butoren EMH in Norwegen und ScanCo in Schweden zwei sehr attraktive und profitable Gesellschaften
tibernommen werden. Dieser Weg des anorganischen Wachstums durch den Erwerb von Distribu-
toren mit wachstumsstarken Produktkategorien wird auch in Zukunft fortgefiihrt. Prioritdr werden
dabei geographische Markte beobachtet, welche bereits heute durch Valora Trade abgedeckt werden.

Die dusseren Rahmenbedingungen in den europaischen Markten, insbesondere aber auch im
schweizerischen Markt, werden in 2012 das Basisgeschéft des Unternehmens nicht unterstiitzen.
Der beschleunigte Riickgang im Pressemarkt sowie die tiefe Konsumentennachfrage kénnen
hierbei nur bedingt durch Valora beeinflusst werden. Unter diesem Aspekt sind die urspriinglich
gesetzten Ziele von 2% organischem Wachstum in 2012 nur schwierig zu erreichen.

Der Verwaltungsrat und die Konzernleitung sind jedoch davon tiberzeugt, dass sich dank der
strategischen Ausrichtung im Rahmen von «Valora 4 Growth» mit der weiteren Optimierung des
Sortimentsangebotes in Richtung wachstumsstarke Warengruppen, der Férderung des Unterneh-
mertums und dem anorganischen Wachstum die Erfolge mittelfristig verstarkt einstellen werden.
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KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

Erlduterungen 2011 % 2010 %
1. Januar bis 31. Dezem‘lggr‘,“in CHF 000 (ausser Angaben 'j‘g'(-\ktie) """""""""""""""
Nettoerlds 8| 2817904 100.0 | 2877 650 100.0
Warenaufwand -1941 531 -68.9 |-2 002 436 -69.6
Bruttogewinn 876 373 31.1 875 214 30.4
Personalaufwand 9| —409205| “145| -a32720| ~15.0
Ubriger Betriebsaufwand 10 - 358 075 -12.7 - 325 849 -11.3
Abschreibungen und Wertminderungen 20, 21, 22 - 46 522 -1.7 - 44 067 -1.6
Sonstige Ertrage, netto 11 8 045 0.3 8724 0.3
Betriebsergebnis (EBIT) 8 70 526 2.5 81 302 2.8
Finanzaufwand 12 ~5955| —or| ~9818| ~0.3
Finanzertrag 13 2220 0.0 1945 0.1
Anteiliges Ergebnis assoziierter Gesellschaften und Joint Ventures 25 255 0.0 728 0.0
Gewinn vor Ertragssteuern 67 046 2.4 74 157 2.6
Ertragssteuern 14 - 10 006 -0.4 -12 460 -0.5
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen 57 040 2.0 61 697 2.1
Reingewinn aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 7 317 0.0 1931 0.1
Reingewinn Konzern 57 357 2.0 63 628 2.2
Anteil der Valora Holding AG Aktionéare 56 328 2.0 63 392 2.2
Nicht beherrschende Anteile 1 029 0.0 236 0.0
Gewinn je Aktie
aus fortﬂgef[]hrt‘en Geschaftsbereichen, verwassert und 15 20.24 2935
unverwassert (in CHF)
aus auf_gegebegen Geschéaftsbereichen, verwéassert und 7 0.11 0.70
unverwassert (in CHF)
aus fortgefiihrten und aufgegebenen Geschéftsbereichen, 15 20.35 23.05

verwassert und unverwassert (in CHF)

Die Erlauterungen im Anhang von Seite 51 bis Seite 103 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONZERNRECHNUNG
Erlduterungen 2011 2010
1. Januar bis 31. Dezember, in CHE 000 ettt el
Reingewinn Konzern 57 357 63 628
Aktuarielle Gewinne/(Verluste) und Begrenzung des Vorsorgevermodgens 30
vor Ertragssteuern
30
Aktuarielle Gewinne/(Verluste) und Begrenzung des Vorsorgevermogens 30
nach Ertragssteuern
Bewertungsgewinne/(-verluste) auf zur Verdusserung verfligbaren Finanzanlagen 67 _ 16
vor Ertragssteuern
Latente Ertragssteuern -17 4
Bewertungsgewinne/(-verluste) auf zur Verdusserung verfiigbaren Finanzanlagen 50 12
nach Ertragssteuern
te Cash Flow Hedge 33

renzen

Sonstiges Gesamtergebnis -46 069 -14 743
Gesamtergebnis 11 288 48 885
Anteil der Valora Holding AG Aktionéare 10 373 49 250
Nicht beherrschende Anteile 915 - 365

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 51 bis Seite 103 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTE BILANZ

AKTIVEN
Erlduterungen 31.12.2011 % 31.12.2010 %
in CHF OOO .................................................................................................................................................
Umlaufvermdgen
Flissige Mittel 16
Aktive derivative Finanzinstrumente 33
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 17
Warenvorrate 18
Laufende Ertragssteuerforderungen
Ubrige kurzfristige Forderungen 19
Total Umlaufvermdgen
Anlagevermégen
Sachanlagen 20
Goodwill, Software und brige immaterielle Anlagen 22
Renditeliegenschaften 21
Anteile an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures 25
Finanzanlagen 24
Vorsorgeaktivum 30
Latente Ertragssteueraktiven 14

Total Aktiven

1103 120

1 096 140
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PASSIVEN

Erlduterungen 31.12.2011 % 31.12.2010 %
in CHF OOO 444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 2%
Passive derivative Finanzinstrumente 33
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 27
Laufende Ertragssteuerverbindlichkeiten
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 28
Kurzfristige Rickstellungen 29
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Langfristige Verbindlichkeiten
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 2%
Langfristige Pensionsverpflichtungen 30
Langfristige Rickstellungen 29
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten 14
Total langfristige Verbindlichkeiten 39 396 3.6% 190 935 17.4%
Total Fremdkapital 640 788 58.1% 617 998 56.4%
Eigenkapital
Aktienkapital 36

Eigene Aktien

Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionare

Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital

Total Eigenkapital

Total Passiven

1103 120

1 096 140

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 51 bis Seite 103 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTE GELDFLUSSRECHNUNG

Erlduterungen

1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000
Betriebsergebnis (EBIT)

Elimination nicht-barer Transaktionen im Betriebsergebnis (EBIT)

Amortisation immaterielles Anlageverm

Buchgewinne aus Verkauf von Anlagevermd

Anteilsbasierte Entschadigungen

Auflésung von Rickstellungen, netto

Abnahme Pensionsverpflichtungen

Verdnderung des betrieblichen Nettoumlaufvermdgens
ohne die Effekte aus Kauf und Verkauf von Geschdftseinheiten

(Zunahme)/Abnahme Warenvorrate

Zunahme Ubriges Umlaufvermégen

Verwendung von Rickstellungen

Abnahme (brige Verbindlichkeiten

Betriebliche Netto-Einnahmen

Geleistete Zinszahlungen

Ertragssteuerzahlungen

Erhaltene Zinszahlungen

Erhaltene Dividendenzahlungen

Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit




Erlduterungen
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000
20
20
21

bziglich erworbener flussiger Mittel

n Tochtergesellschaften

isriickerstattungen aus Erwerb von Tochtergesellschaften

FINANZBERICHT VALORA 2011

KONZERNRECHNUNG

22
en aus Verkauf von Gbrigen immateriellen Werten 22
Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit - 85538 -70 195
Geldfliisse aus Finanzierungstdtigkeit
26
Flissige Mittel Ende Jahr 6| 109562 130 461 |

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 51 bis Seite 103 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTER EIGENKAPITALNACHWEIS

Eigenkapital
Eigenkapital der Valora Holding AG
&
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Nicht beherr-
schende Anteile
am Eigenkapital

Eigenkapital

Total sonstiges Gesamtergebnis

Gesamtergebnis

Total sonstiges Gesamtergebnis

Gesamtergebnis

Bestand am 31. Dezember 2011 2 800 -5185 -8788 | 510585 | -41738| 457674

462 332

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 51 bis Seite 103 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

1 INFORMATIONEN ZUM KONZERN

Die Valora ist ein Schweizer Handelskonzern, dessen Muttergesellschaft, die Valora Holding AG,
an der SIX Swiss Exchange kotiert ist. Die Konzernrechnung der Valora fiir das Geschéftsjahr 2011
ist vom Verwaltungsrat am 21. Méarz 2012 freigegeben worden. Die Konzernrechnung unterliegt
der Genehmigung durch die Generalversammlung am 19. April 2012.

2 BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Grundlagen der Erstellung des Abschlusses. Die Konzernrechnung der Valora basiert grundsétzlich
auf der Anwendung des Anschaffungskostenprinzips. Hiervon ausgenommen sind derivative
Finanzinstrumente und zur Verdusserung verfiighare finanzielle Vermdgenswerte, die zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden. Die Konsolidierung basiert auf einheitlich erstellten Einzel-
abschliissen der Konzerngesellschaften. Als Konzernwéhrung gilt der Schweizer Franken (CHF).
Sofern nichts Anderes angegeben ist, werden sdmtliche Werte entsprechend kaufméannischer Rundung
auf CHF Tausend (CHF 000) auf- oder abgerundet.

Erkldrung zur Ubereinstimmung mit IFRS, OR und Kotierungsreglement. Die Konzernrechnung ist
in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS) sowie unter
Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen des schweizerischen Obligationenrechts (OR) erstellt
worden und entspricht weiter den Bestimmungen des Kotierungsreglements der SIX Swiss Exchange.

Wichtigste Rechnungslegungsgrundsdtze.

Konsolidierungsgrundsdtze. Die Konzernrechnung der Valora umfasst neben den Werten der
Valora Holding AG, Muttenz, Schweiz, die Abschliisse der Konzerngesellschaften nach folgenden
Regeln:

Konsolidierte Gesellschaften. Konzerngesellschaften, welche direkt oder indirekt von der Valora
Holding AG kontrolliert werden, werden nach der Methode der Vollkonsolidierung erfasst. Zur
Bestimmung, ob die Mdglichkeit der Kontrolle besteht, werden auch potentielle Stimmrechte, die
aktuell austibbar beziehungsweise wandelbar sind, bertiicksichtigt. Erworbene Konzerngesellschaften
werden ab dem Zeitpunkt konsolidiert, an welchem die Kontrolle tibergeht und zum Zeitpunkt
dekonsolidiert, an welchem die Kontrolle verloren geht.

Konsolidierungsmethode. Alle konzerninternen Bestédnde, Ertrdge und Aufwendungen sowie
unrealisierte Gewinne und Verluste aus konzerninternen Transaktionen werden in voller Hohe
eliminiert. Bei allen Unternehmenszusammenschliissen werden die identifizierbaren Aktiven, Passiven
und Eventualverbindlichkeiten der iibernommenen Gesellschaft auf den Ubernahmezeitpunkt
zum Verkehrswert bewertet und der Unterschied zwischen der Kaufpreisleistung und den zum Ver-
kehrswert verbuchten Nettoaktiven als Goodwill aktiviert. Ein nicht beherrschender Anteil ist
das Eigenkapital eines Tochterunternehmens, das den Valora Holding AG Aktiondren weder unmittelbar
noch mittelbar zugeordnet wird. Nicht beherrschende Anteile werden in der Konzernerfolgsrechnung,
-gesamtergebnisrechnung und -bilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in der Konzernbilanz
erfolgt innerhalb des Eigenkapitals, getrennt von dem auf die Aktionédre der Valora Holding AG ent-
fallenden Eigenkapital. Der Erwerb von nicht beherrschenden Anteile wird als Eigenkapitaltransaktion
bilanziert. Die Differenz zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert der erworbenen nicht beherr-
schenden Anteile wird mit dem den Aktiondren der Valora Holding AG zuzurechnenden Eigenkapital
verrechnet.

Nicht konsolidierte Gesellschaften (assoziierte Gesellschaften/Joint Ventures). Assoziierte Ge-
sellschaften und Joint Ventures werden nach der Equity Methode einbezogen. Assoziierte Gesell-
schaften sind Gesellschaften, auf die Valora einen massgeblichen Einfluss ausiibt, die sie jedoch nicht
kontrolliert. Massgeblicher Einfluss wird grundsétzlich bei einem Stimmenanteil von 20 bis 50%
angenommen. Joint Ventures sind Gemeinschaftsunternehmen, die aufgrund einer vertraglichen
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Vereinbarung mit einem Partner zusammen gefithrt werden. Bei der Equity-Methode wird die
Beteiligung beim Erwerb zu Anschaffungskosten bilanziert und in der Position «Anteile an assoziierten
Gesellschaften und Joint Ventures» ausgewiesen. Nach dem Erwerb wird dieser Wert um den
Anteil von Valora an den Eigenkapitalverdnderungen der assoziierten Gesellschaften/Joint Ventures
angepasst. Dabei werden die bei assoziierten Gesellschaften/Joint Ventures erfolgsneutral zu
erfassenden Bewertungsgewinne/-verluste bei Valora im sonstigen Gesamtergebnis erfasst. Erhaltene
Dividenden reduzieren den Beteiligungswert.

Konsolidierungskreis. Eine Ubersicht der wesentlichen Konzerngesellschaften ist in Erldute-
rung 38 aufgefiihrt.

Anderungen im Konsolidierungskreis. Per 1. Januar 2011 erwarb die Valora Gruppe 100% der
beiden wirtschaftlich verbundenen Gesellschaften Delvita Delikatessen GmbH und SaltySnack$S
GmbH, beide mit Sitz in Nettetal/Deutschland. Am 23. August 2011 tibernahm die Valora Gruppe
100% der Scandinavian Cosmetics AB mit Sitz in Malmé/Schweden.

Per 29. Mai 2010 wurden 100% der Melisa SA mit Sitz in Lugano verdussert. Per 1. Oktober 2010
tibernahm die Valora Gruppe 80% der Engelschion Marwell Hauge AS mit Sitz in Oslo/Norwegen.
Per 1. Oktober 2010 tibernahm die Valora Gruppe 100% der tabacon Franchise GmbH & Co. KG mit
Sitz in Nirnberg/Deutschland.

Zusatzliche Informationen sind in Erlduterung 6 ersichtlich.

Konsolidierungszeitraum. Der Konsolidierungszeitraum ist fiir alle Konzerngesellschaften
das Kalenderjahr. Als Abschlussstichtag fiir den Geschéaftsbericht gilt der 31. Dezember.

3 ANDERUNG DER BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Umgesetzte International Financial Reporting Standards (IFRS) und Interpretationen. Fir die
Jahresrechnung 2011 waren folgende Anderungen der International Financial Reporting Standards
(IFRS) und Interpretationen erstmals anzuwenden:

IAS 24 (Gberarbeitet) «<Angaben tiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen»
Die Anderungen von IAS 24 betreffen Klarstellungen beziiglich der Identifizierung von nahe
stehenden Unternehmen und Personen und haben keine wesentlichen Auswirkungen auf die Valora
Gruppe.

IAS 32 (iberarbeitet) «Klassifizierung von Bezugsrechteny
Da Valora keine Bezugsrechte gewéhrt hat, bestehen keine Auswirkungen auf die Konzernrechnung
der Valora Gruppe.

IFRIC 19 «Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente»
Die neue Interpretation fithrte zu keinen Anderungen, da zur Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten
keine Eigenkapitalinstrumente verwendet wurden.

Annual Improvements 2010 (Jahrliches Anderungsverfahren)

Die seit 1. Januar 2011 anzuwendenden Annual Improvements 2010 betreffen die Beseitigung von
Inkonsistenzen und die Klarstellung von Formulierungen diverser Standards und Interpretationen.
Diese Anderungen haben keine wesentlichen Auswirkungen auf die Valora Gruppe.

Kiinftige Umsetzung von International Financial Reporting Standards (IFRS) und Interpretationen.
Noch nicht angewendet wurden die folgenden Anderungen von bestehenden oder neuen Standards
und Interpretationen, welche fiir die Valora Gruppe ab dem Geschéftsjahr 2012 oder spéter ver-
pflichtend sind:
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Die Uberarbeitung von IAS 12 «Realisierung zugrunde liegender Vermégenswerte» ist ab
1. Januar 2012 anzuwenden und hat keine Auswirkungen auf die Konzernrechnung der Valora
Gruppe.

Die ab 1. Januar 2012 anzuwendenden Anderungen von IFRS 7 «Ubertragung von finanziellen
Vermogenswerten» betreffen ausschliesslich Angaben im Anhang der Konzernrechnung und haben
keine finanziellen Auswirkungen auf die Valora Gruppe.

Im Juni 2011 wurde eine Neufassung des IAS 19 «Leistungen an Arbeitnehmery veréffentlicht.
Der neu gefasste IAS 19 ist verpflichtend anzuwenden fir Geschéftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2013 beginnen. Die Mdglichkeit, versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus
Personalvorsorgeeinrichtungen mit leistungsorientierten Vorsorgeplédnen nach der sogenannten
Korridormethode zu erfassen, wird abgeschafft. Der Konzern macht von dieser M&glichkeit keinen
Gebrauch, sondern erfasst solche Gewinne und Verluste im sonstigen Gesamtergebnis. Die vom
Konzern angewendete Methode wird durch den revidierten Standard kiinftig vorgeschrieben. Daher
wird diese Anderung keine Auswirkungen auf die Jahresrechnung des Konzerns haben. Weiter
wird die bisherige Methode, den erwarteten Ertrdgen aus Planvermdgen einen erwarteten Nettover-
mogensertrag zugrundezulegen, abgeldst durch die Verwendung des Diskontierungssatzes, der
zur Barwertberechnung der leistungsorientierten Verpflichtungen beigezogen wird. Eine Schatzung
der Auswirkungen auf die zukiinftige Konzernerfolgsrechnung und Konzernbilanz ist derzeit nur
bedingt méglich. Auf Basis der Verhéltnisse im 2011 hétte eine vorzeitige Anwendung der Anderung
des neu gefassten Standard,eine Erhohung der Pensionskosten aus IAS 19 und nach Berticksichti-
gung von latenten Steuern von 20 % eine Verdnderung des Jahresgewinns um schétzungsweise
CHF 6.2 Mio. zugunsten des sonstigen Gesamtergebnisses zur Folge gehabt. Per Saldo ist der Effekt
auf das Gesamtergebnis des Konzerns erfolgsneutral.

Folgende zukiinftig anzuwendende IFRS-Anderungen und neue Standards werden derzeit
analysiert: Ab 1. Januar 2013 anzuwenden sind die Anderungen von IAS 1 «Darstellung der Bestandteile
des sonstigen Gesamtergebnissesy, IAS 27 «Konzern- und separate Einzelabschliissey, IAS 28
«Anteile an assoziierten Unternehmen und Joint Venturesy, IFRS 7 «Saldierung eines finanziellen
Vermogenswerts und einer finanziellen Verbindlichkeit» sowie die neu anzuwendenden Standards
IFRS 10 «Konzernabschlussy, IFRS 11 «Joint Arrangementsy, IFRS 12 «Angaben zu Beteiligungen an
anderen Unternehmeny und IFRS 13 «Bewertung zum beizulegenden Zeitwerty». Ab 1. Januar 2014
ist die Anderung von IAS 32 «Saldierung eines finanziellen Vermégenswerts und einer finanziellen
Verbindlichkeity anzuwenden. Ab 1. Januar 2015 ist der neue Standard IFRS 9 «Finanzinstrumente»
anzuwenden.

4 ALLGEMEINE GRUNDSATZE

Umrechnung von Fremdwdhrungen. Transaktionen in Fremdwéhrungen werden zum Wechselkurs
per Transaktionsdatum umgerechnet. Zum Bilanzstichtag werden Forderungen und Verbindlich-
keiten in fremder Wahrung zum Wechselkurs am Bilanzstichtag umgerechnet und die entstehenden
Umrechnungsdifferenzen erfolgswirksam verbucht.

Aktiven und Passiven von Tochtergesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Schweizer
Franken ist, werden bei der Konsolidierung zum Wechselkurs am Bilanzstichtag in Schweizer Franken
umgerechnet. Erfolgsrechnung, Geldflussrechnung und andere Bewegungspositionen werden

zum Durchschnittskurs der Berichtsperiode umgerechnet, sofern dies eine angemessene Naherung
der Resultate ergibt, wie sie sich bei Anwendung der Transaktionskurse ergeben wiirde. Andernfalls
werden Bewegungspositionen mit den effektiven Transaktionskursen umgerechnet. Umrechnungs-
differenzen, die sich aus der Umrechnung der Jahresrechnung von Tochtergesellschaften ergeben,
werden in der Gesamtergebnisrechnung (sonstiges Gesamtergebnis) erfasst und separat ausgewiesen.
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Angewandte Umrechnungskurse der fiir Valora bedeutenden Fremdwdhrungen

Durchschnittskurs Schlusskurs Durchschnittskurs Schlusskurs
2011 31.12.2011 2010 31.12.2010
1.234 1.214

13.68
16.52
1583

5
LSO A2e 180

Nettoerlds und Ertragsrealisation. Der Nettoerlds beinhaltet alle Erldse aus dem Verkauf von
Waren und Dienstleistungen, abziiglich der Erlésminderungen, welche Rabatte, Skonti und andere
vereinbarte Preisnachlédsse umfassen. Einzelhandelsumsétze der Division Valora Retail werden
beim Verkauf an den Kunden erfasst. Die Bezahlung erfolgt bar oder gegen Kreditkarte. Der erfasste
Umsatz entspricht dem erzielten Betrag abziliglich der Kreditkartengebiihr. Grosshandelserldse
werden erfasst, wenn die Waren geliefert wurden, der Kunde die Ware angenommen hat und die
Einbringbarkeit der Forderung ausreichend sicher ist. Im Grosshandel kénnen Waren mit Riick-
gaberecht verkauft werden. Der Nettoerlos wird in diesem Fall aufgrund von Erfahrungswerten und
anderen geeigneten Annahmen um die geschitzte Riickgabequote reduziert. Bei Verkdufen fiir
fremde Rechnung wird die Provision als Nettoerlds erfasst.

Anteilsbasierte Entschddigungen. Die Valora Gruppe richtet einen Teil der Entschiddigungen in
eigenen Aktien aus. Der in der Erfolgsrechnung erfasste Aufwand aus anteilsbasierten Entschédi-
gungen ergibt sich durch Multiplikation der Anzahl erdienter Aktien mit dem am Tag der Zuteilung
geltenden Marktwert der abzugebenden Aktien der Valora Holding AG (abziiglich allféllig von den
Beglinstigten zu zahlender Preis). Fiir Aktienpléne, die in jedem Fall mit Aktien ausgeglichen
werden (equity settled), erfolgt die Aufwandsabgrenzung im Eigenkapital, fir andere — nicht mit
Eigenkapitalinstrumenten abgegoltenen Plane — als Verbindlichkeit. Laufen die fiir die Zuteilung

zu erfiillenden Bedingungen {iber mehrere Geschéftsjahre, wird der Aufwand unter Berilicksichtigung
der erwarteten Zielerreichung abgegrenzt.

Finanzergebnis. Nettogewinne und -verluste aus erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten enthalten keine Dividenden- und Zinszahlungen. Diese werden
separat als Dividenden- und Zinsertrag ausgewiesen (vgl. Erlduterungen 12 und 13).

Ertragssteuern. Die Ertragssteuern basieren auf den Steuergesetzen eines jeden Steuerhoheitstréagers
und werden der Rechnungsperiode der Erfolgsrechnung belastet, in der die entsprechenden
Gewinne anfallen. Es wird der effektive Steuersatz auf den Jahresgewinn angewendet.

Latente Ertragssteuern, welche aus zeitlichen Unterschieden zwischen den in der Konzernbilanz
ausgewiesenen Werten von Aktiven und Verpflichtungen und deren Steuerwerten entstehen, werden
als latente Steuerforderungen beziehungsweise latente Steuerverpflichtungen bilanziert. Latente
Steuerforderungen werden aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass geniigend steuerbare Gewinne
verfiigbar sein werden, gegen welche die Unterschiede verrechnet werden kénnen. Zur Berechnung
der latenten Ertragssteuern werden die Steuersédtze angewendet, die erwartungsgemaéss in der Steu-
erperiode angewendet werden, in welcher das Aktivum realisiert oder die Verbindlichkeit beglichen
sein wird. Latente Steuerverbindlichkeiten auf temporédren Differenzen werden generell erfasst.
Latente Steueraktiven werden nur angesetzt, wenn sie wahrscheinlich nutzbar sind. Steuerforderungen
und Steuerverbindlichkeiten werden miteinander verrechnet, wenn sie sich auf das gleiche Steuer-
subjekt beziehen und ein durchsetzbares Recht zu ihrer Verrechnung besteht. Anderungen der latenten
Steuerverpflichtungen oder -aktiven werden als Steueraufwand/-ertrag in der Erfolgsrechnung
erfasst. Davon ausgenommen sind latente Steuern, die sich auf Positionen beziehen, die im sonstigen
Gesamtergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst werden.
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Verdusserung von Geschdftseinheiten. Bei Devestitionen von Geschéftseinheiten, die keine aufge-
gebenen Geschaftsbereiche darstellen, wird das operative Ergebnis bis zum Datum der Verdusserung
in den ordentlichen Positionen der Erfolgs- und Geldflussrechnung ausgewiesen.

Reingewinn/-verlust aus aufgegebenen Geschdftsbereichen. Beim Verkauf von Segmenten oder
bedeutenden Geschaftsbereichen werden alle zugehérigen Erfolgsrechnungspositionen separat als
Reingewinn/-verlust aus aufgegebenen Geschéftsbereichen ausgewiesen. In der Geldflussrechnung
werden nur die fortgefithrten Geschéftsbereiche detailliert dargestellt. Die Netto-Einnahmen/-Aus-
gaben aus operativer Tédtigkeit sowie aus Investitions- und Finanzierungstétigkeit der aufgegebenen
Geschéftsbereiche werden jeweils in einer Zeile zusammengefasst ausgewiesen.

Gewinn je Aktie. Der Gewinn je Aktie ergibt sich aus der Division des den Valora Holding AG Aktio-
ndren zustehenden Reingewinns aus fortgefiithrten Geschéaftsbereichen durch die durchschnittliche
Anzahl ausstehender Aktien der Muttergesellschaft Valora Holding AG. Fiir den verwéasserten
Gewinn je Aktie werden potentiell verwéassernde Effekte, wie zum Beispiel aus Wandelanleihen oder
Optionsprogrammen in der Anzahl ausstehender Aktien beriicksichtigt und der massgebende
Gewinn um die sich daraus ergebenden Einfliisse angepasst.

Fliissige Mittel. Flissige Mittel beinhalten Kassenbestdnde, Sichtguthaben bei Banken sowie
kurzfristige Geldmarktanlagen mit einer Laufzeit von maximal 3 Monaten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten, abziiglich notwendiger Wertberichtigungen fiir gefdhrdete
Forderungen, bewertet. Wertberichtigungen werden erfasst, wenn objektive Hinweise vorliegen, dass
die Forderung nicht vollstdndig einbringbar ist.

Warenvorrdte. Die Vorrdate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Netto-
verdusserungswert bewertet. Die Vorrate der Division Retail sind mit Hilfe des gleitenden Durch-
schnittsverfahrens bewertet, in den Divisionen Valora Services und Valora Trade wird die First-in,
First-out-Methode (FiFo) angewendet. Unverkaufliche beziehungsweise unkurante Vorrdte werden
unter betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten teil- oder vollwertberichtigt.

Zur Verdusserung gehaltene langfristige Vermdgenswerte. Anlagevermogen wird als zur Verdusse-
rung gehalten klassiert und zum niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert
abztliglich Verdusserungskosten bewertet, sofern der Buchwert im Wesentlichen durch den Verkauf
anstelle weiterer betrieblicher Nutzung realisiert wird. Die entsprechenden Vermdgenswerte
miissen sofort verdusserbar und eine solche Verdusserung héchstwahrscheinlich sein. Stehen ganze
Geschéftseinheiten zum Verkauf, werden alle zugeho6rigen Vermdgenswerte wie auch direkt zure-
chenbare Schulden in der Bilanz separat als Aktiven beziehungsweise Verbindlichkeiten von Verédus-
serungsgruppen ausgewiesen.

Sachanlagen. Sachanlagen, ohne Renditeliegenschaften, werden zu Anschaffungs- beziehungsweise
Herstellungskosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Spéatere Ausgaben fiir
Renovationen werden aktiviert, falls die Kosten zuverldssig bestimmt werden kénnen und daraus
ein wirtschaftlicher Nutzen resultiert. Sie werden tiber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abge-
schrieben. Ubrige Aufwendungen fiir laufende Instandhaltung werden direkt der Erfolgsrechnung
belastet. Aktivierte Ausbauten und Installationen von gemieteten Rdumen werden tiber die geschéatzte
wirtschaftliche Nutzungsdauer oder die kiirzere Mietvertragsdauer abgeschrieben. Fremdkapitalzinsen
fir Anlagen, die sich tiber einen ldngeren Zeitraum im Bau befinden, werden aktiviert.
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Abschreibungen werden nach der linearen Methode aufgrund folgender, geschétzter wirtschaftlicher
Nutzungsdauern berechnet:

Jahre
Land, betrieblich keine Abschreibung
Gebaude und Gebaudekomponenten, betrieblich 15—96
Maschinen, Einrichtungen, Installationen und Mobiliar | 6-10
Fahrzeuge 5
EDV-Hardware 35

Renditeliegenschaften. Renditeliegenschaften werden zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstel-
lungskosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Die im Anhang angegebenen Fair
Values basieren auf aktuellen Ertragswertberechnungen. Spatere Ausgaben fiir Renovationen werden
aktiviert, falls die Kosten zuverlassig bestimmt werden kénnen und daraus ein wirtschaftlicher
Nutzen resultiert und iiber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Ubrige Aufwendungen
fiir laufende Instandhaltung werden direkt der Erfolgsrechnung belastet.

Abschreibungen werden nach der linearen Methode aufgrund folgender, geschétzter wirtschaft-
licher Nutzungsdauer berechnet:

Jahre
Land keine Abéé‘ﬁ;eibung
Gebaude 20-60

Wertminderungen bei Sachanlagen. Die Werthaltigkeit von Sachanlagen wird immer dann tiberprift,
wenn aufgrund verdnderter Umsténde oder Ereignisse eine Uberbewertung der Buchwerte méglich
scheint. Falls der Buchwert den erzielbaren Betrag, der dem héheren der beiden Betrédge aus seinem
beizulegenden Zeitwert abziliglich Verdusserungskosten und seinem Nutzungswert (value-in-use)
entspricht, ibersteigt, wird der Buchwert auf den erzielbaren Betrag berichtigt. Eine zuvor erfasste
Wertminderung wird nur riickgdngig gemacht, wenn sich seit der Erfassung der letzten Wert-
minderung eine Anderung der Schétzungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erzielbaren
Betrags herangezogen wurden. In diesem Fall wird der Buchwert des Vermdgenswerts auf seinen
erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht den Buchwert iibersteigen, der sich nach
Berticksichtigung der Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in den fritheren Jahren keine Wert-
minderung fir den Vermdgenswert erfasst worden wére. Eine Wertaufholung wird sofort erfolgs-
wirksam erfasst.

Leasing. Aktiven, die aufgrund von Leasingvertragen ibernommen werden und bei denen die Chancen
und Risiken aus Eigentum auf den Leasingnehmer ibergehen, werden entsprechend der Eigen-
schaft der geleasten Sache als Anlagevermdgen ausgewiesen. Dabei erfolgt die erstmalige Bilanzierung
von Anlagen im Finanzleasing zum Marktwert der geleasten Sache oder zum tieferen Netto-Bar-
wert der zuklnftigen, unkiindbaren Leasingzahlungen zu Beginn des Leasingvertrags. Derselbe Betrag
wird als Verbindlichkeit aus Finanzleasing erfasst. Die Abschreibung des Leasinggutes erfolgt
tber die wirtschaftliche Nutzungsdauer oder falls der Eigentumsiibergang zum Ende der Leasing-
dauer nicht sicher ist, iber die kiirzere Vertragsdauer.

Analog werden Sachanlagen, die gegen Entgelt Dritten zur Nutzung liberlassen werden, nicht als
Sachanlagen ausgewiesen, sondern der Barwert der kiinftig zu erhaltenden Leasingzahlungen als
Finanzanlage bilanziert, wenn die mit dem Halten der Anlagen verbundenen Chancen und Risiken
im Wesentlichen auf den Leasingnehmer iibergehen.

Aufwand/Ertrag aus Operatingleasing wird linear tiber die Laufzeit der Erfolgsrechnung belastet/
gutgeschrieben.
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Immaterielle Anlagen (ohne Goodwill). Die immateriellen Anlagen werden in die Kategorien Software,
immaterielle Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer und immaterielle Anlagen mit unbegrenzter
Nutzungsdauer gegliedert. Immaterielle Anlagen (ohne Goodwill) werden zu Anschaffungs- bezie-
hungsweise Herstellungskosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert.

Software. Die Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten von Software werden aktiviert,
wenn Valora daraus zukiinftiger wirtschaftlicher Nutzen entsteht. Die Abschreibungen werden
nach der linearen Methode tiber die geschétzte wirtschaftliche Nutzungsdauer berechnet.

Immaterielle Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer. Die immateriellen Anlagen mit begrenzter
Nutzungsdauer werden linear abgeschrieben.

Immaterielle Anlagen mit unbegrenzter Nutzungsdauer. Die immateriellen Anlagen mit unbe-
grenzter Nutzungsdauer werden nicht planmassig abgeschrieben. Sie werden mindestens einmal
jahrlich auf Werthaltigkeit tiberpriift (Impairment-Test) und gegebenenfalls wertgemindert. Valora
verfligt derzeit iiber keine immateriellen Anlagen mit unbegrenzter Nutzungsdauer.

Abschreibungen werden nach der linearen Methode aufgrund folgender, geschétzter wirtschaftlicher

Nutzungsdauern berechnet:
Jahre

Wertminderungen bei immateriellen Anlagen. Die Werthaltigkeit des immateriellen Anlagevermégens
(ohne Goodwill) wird immer tiberpriift, wenn aufgrund verdnderter Umstédnde oder Ereignisse

eine Uberbewertung der Buchwerte méglich scheint. Falls der Buchwert den erzielbaren Betrag, der
dem hoheren der beiden Betrédge aus seinem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verdusserungs-
kosten und seinem Nutzungswert (value-in-use) entspricht, tibersteigt, wird der Buchwert auf den
erzielbaren Betrag berichtigt. Eine zuvor erfasste Wertminderung beim immateriellen Anlagevermégen
(ohne Goodwill) wird riickgdngig gemacht, wenn sich seit der Erfassung der letzten Wertminderung
eine Anderung in den Schitzungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags
herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird der Buchwert des Vermogenswerts auf seinen erziel-
baren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht den Buchwert ibersteigen, der sich nach
Berlicksichtigung der Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in den fritheren Jahren keine Wertmin-
derung fiir den Vermogenswert erfasst worden ware. Die Wertaufholung wird sofort erfolgswirksam
erfasst.

Goodwill. Goodwill ist der Betrag, den der Konzern bei einem Unternehmenserwerb iiber den Fair
Value der Nettoaktiven des erworbenen Unternehmens hinaus bezahlt hat. In Ubereinstimmung mit
IFRS 3 wird der Goodwill aktiviert und der entsprechenden zahlungsmittelgenerierenden Einheit
(Cash Generating Unit «CGU») zugeteilt. Dieser wird jéhrlich oder hdufiger, sofern Anhaltspunkte
auf eine mogliche Wertminderung hindeuten, einem Impairment-Test unterzogen. Zu diesem Zweck
wird der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit, welcher der Goodwill zugeordnet
wurde, dem erzielbaren Betrag gegeniibergestellt. Der erzielbare Betrag stellt den hoheren Betrag
aus dem der zahlungsmittelgenerierenden Einheit beizulegenden Zeitwert abziiglich Verkaufskosten
und dessen Nutzungswert dar. Der beizulegende Zeitwert abziliglich Verkaufskosten ist der Betrag,
der durch den Verkauf einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit in einer Transaktion zu Marktbe-
dingungen zwischen sachverstdndigen, vertragswilligen Parteien nach Abzug der Verdusserungs-
kosten erzielt werden kénnte. Ubertrifft der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit den
erzielbaren Betrag, so wird eine erfolgswirksame Anpassung des Goodwills verbucht. Wertaufho-
lungen sind unzulédssig.
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Finanzielle Vermdégenswerte. Finanzielle Vermégenswerte werden in die folgenden Kategorien
unterteilt:
¢ Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzanlagen
(at fair value through profit or loss)
e Darlehen und Forderungen (loans and receivables)
e Bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzanlagen (held to maturity)
e Zur Verdusserung verfiighare Finanzanlagen (available for sale)

Die Klassierung hdngt vom Zweck, fiir welchen die finanziellen Vermdgenswerte erworben wurden,
ab und wird bei der erstmaligen Bilanzierung bestimmt.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermdégenswerte. Darunter fallen zu Han-
delszwecken gehaltene Finanzanlagen und derivative Finanzinstrumente aber auch andere Finanz-
anlagen, die bei der erstmaligen Bilanzierung in diese Kategorie eingeteilt wurden. Die Zuordnung
in diese Kategorie erfolgt, wenn die Finanzanlagen mit kurzfristiger Verkaufsabsicht erworben
wurden. Finanzanlagen in dieser Kategorie werden als kurzfristige Finanzanlagen ausgewiesen, wenn
sie zu Handelszwecken gehalten oder innerhalb von 12 Monaten realisiert werden.

Darlehen und Forderungen. Darlehen und Forderungen sind finanzielle Vermdgenswerte mit
festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem Markt gehandelt werden und enthalten
die in der Bilanz gesondert ausgewiesenen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
Forderungen. Sie werden als kurzfristig klassiert, ausser die Falligkeit liegt mehr als 12 Monate
nach dem Bilanzstichtag.

Bis zur Endfilligkeit zu haltende Finanzanlagen. Darunter fallen Finanzinvestitionen, fiir
die die Absicht und Fahigkeit gegeben ist, sie bis zum Verfall zu halten. Die Klassierung erfolgt als
kurzfristig, wenn der Verfall weniger als 12 Monate nach Bilanzstichtag liegt oder als langfristig,
wenn er mehr als 12 Monate nach Bilanzstichtag liegt.

Zur Verdusserung verfiigbare Finanzanlagen. Die Kategorie enthdlt Minderheitsbeteiligungen
(mit einem Beteiligungsanteil von weniger als 20%) und Finanzanlagen, die keiner anderen
Kategorie zugeordnet wurden. Zur Verdusserung verfiighare Finanzanlagen werden als langfristig
klassiert.

Alle Kdufe und Verkéaufe von Finanzanlagen werden am Handelstag erfasst. Finanzanlagen, mit
Ausnahme der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermogenswerte, werden
bei der erstmaligen Bilanzierung zum beizulegenden Zeitwert inklusive Transaktionskosten
bewertet. Zu Handelszwecken gehaltene Finanzanlagen werden bei der erstmaligen Erfassung zum
Marktwert ohne Transaktionskosten und wie die «erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert»
klassierten Finanzanlagen im Folgenden zum Marktwert bewertet. «Darlehen und Forderungen» und
«bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzanlageny» werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
nach der Effektivzinsmethode bewertet. Die Bewertung von «zur Verdusserung verfiigharen Finanz-
anlagen» erfolgt zum Marktwert, der entweder dem Angebotspreis auf einem Markt entnommen
oder wenn kein Markt besteht, mittels Bewertungsmethode ermittelt wird. Fiir Beteiligungswerte,
die nicht an einem Markt gehandelt werden und fiir die auch keine fiir eine Bewertung geniigenden
Angaben verfiigbar sind, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten. Unrealisierte Gewinne

und Verluste aus Marktwertanpassungen werden im {ibrigen Gesamtergebnis erfasst. Bei dauerhafter
oder signifikanter Wertminderung wird der Wert mittels Impairment tiber die Erfolgsrechnung
angepasst. Bei Verdusserung werden die im Eigenkapital kumulierten Marktwertanpassungen in der
Erfolgsrechnung erfasst.

Verzinsliches Fremdkapital. Verzinsliche Verbindlichkeiten sind zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet, wobei Unterschiede zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetriagen
tber die Laufzeit der Verbindlichkeiten auf Basis der effektiven Zinssétze im Finanzaufwand erfasst
werden.
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Riickstellungen. Rickstellungen werden gebildet, wenn — durch vergangene Ereignisse verursacht
— eine Verpflichtung entstanden ist, deren Betrag zuverlédssig geschétzt werden kann und zu deren
Erfiillung der Abfluss von Mitteln wahrscheinlich ist. Riickstellungen werden mit dem Barwert des
per Bilanzstichtag geschétzten zukiinftigen Mittelabflusses angesetzt.

Personalvorsorgeverpflichtungen. Valora leistet ihre Pensionskassenbeitrédge an verschiedene,
aufgrund lokaler Bestimmungen errichteter, Pensionskassen. Fiir leistungsorientierte Vorsorgeplane
wird der Barwert der Vorsorgeverpflichtung aufgrund jahrlicher versicherungsmathematischer
Gutachten nach der «Projected Unit Credity-Methode ermittelt. Dabei werden die von den Mitarbei-
tenden bis zum Bilanzstichtag geleisteten Beitragsjahre sowie deren erwartete kiinftige Gehalts-
entwicklung berticksichtigt. Der Vorsorgeaufwand des Arbeitgebers und die Zinskosten sowie die
erwarteten Ertrdge werden in derjenigen Periode der Erfolgsrechnung erfasst, in der sie entstehen.
Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aber auch der Effekt einer allfdalligen Be-
grenzung des Vorsorgeaktivums werden im sonstigen Gesamtergebnis erfasst.

Der Aufwand fiir beitragsorientierte Vorsorgeplane wird laufend, periodengerecht in der
Erfolgsrechnung erfasst.

Rechnungslegung derivativer Finanzinstrumente und Absicherungsgeschdfte. Derivative Finanz-
instrumente werden in der Bilanz zum Marktwert erfasst und an dessen Entwicklung angepasst.
Die Art der Erfassung des Gewinns oder Verlusts ist davon abhéngig, ob das Instrument der Absi-
cherung eines bestimmten Risikos dient und die Bedingungen fiir die Bilanzierung als Sicherungs-
geschaft erfillt sind. Ziel der Bilanzierung als Sicherungsgeschéft ist, dass die Wertverdanderung
der gesicherten Position und des Sicherungsinstruments sich in der Erfolgsrechnung ausgleichen.
Wenn ein derivatives Finanzinstrument nicht als Sicherungsgeschéft designiert ist, beziehungsweise
die Bedingungen zur Bilanzierung als Sicherungsgeschéft nicht erfiillt sind, werden die Gewinne
und Verluste aus Marktwertverdnderungen von Derivaten in der Erfolgsrechnung erfasst. Um fiir die
Bilanzierung als Sicherungsgeschéft zu qualifizieren, muss eine Sicherungsbeziehung strikte
Bedingungen erfiillen, die sich auf die Dokumentation, die Wahrscheinlichkeit des Eintretens, die
Wirksamkeit des Sicherungsinstruments sowie die Verldsslichkeit der Bewertung beziehen. Bei
Abschluss einer Absicherungstransaktion dokumentiert der Konzern das Verhéltnis zwischen Siche-
rungsinstrumenten und abgesicherten Positionen sowie den Zweck und die Strategie der Risikoab-
sicherung. Dieser Prozess beinhaltet auch die Verbindung aller Absicherungsderivate mit spezi-
fischen Aktiven und Passiven beziehungsweise festen Zusagen und erwarteten Transaktionen. Die
Gruppe dokumentiert sowohl zu Beginn als auch wahrend der Dauer der Absicherung, inwiefern
die zur Absicherung verwendeten derivativen Finanzinstrumenten die Verdnderung des Fair Values
der gesicherten Position in hohem Masse ausgleichen. Beim Vertragsabschluss wird ein derivatives
Instrument, das zur Bilanzierung als Sicherungsgeschéft qualifiziert, entweder als a) Absicherung
des Fair Values eines erfassten Vermdgenswertes oder einer Verbindlichkeit (fair value hedge) oder
als b) Absicherung der Zahlungsstrome aus einer vorhergesehenen Transaktion oder festen Ver-
pflichtung (cash flow hedge) oder als c) Absicherung einer Nettoinvestition in eine auslandische
Konzerngesellschaft definiert.

Gewinne und Verluste aus Absicherungsinstrumenten, die dem effektiven Teil der Marktwert-
verdnderung von derivativen Finanzinstrumenten zur Absicherung von Zahlungsstrémen (cash
flow hedge) zuzuordnen sind, werden im sonstigen Gesamtergebnis erfasst. Der dem ineffektiven
Teil zuzurechnende Gewinn oder Verlust wird sofort erfolgswirksam erfasst. Die im sonstigen
Gesamtergebnis erfassten Betrdge werden zu einem spéateren Zeitpunkt entsprechend den abgesi-
cherten Cashflows in der Erfolgsrechnung erfasst.

Wenn ein zu Absicherungszwecken gehaltenes derivatives Finanzinstrument verfallt oder verkauft
wird oder die an Absicherungsgeschéften gestellten Bedingungen nicht mehr erfiillt sind, verbleiben
die zu diesem Zeitpunkt kumulierten, nicht realisierten Gewinne und Verluste im sonstigen Gesamt-
ergebnis und werden erst in der Erfolgsrechnung erfasst, wenn die vorhergesehene Transaktion
erfolgswirksam wird. Wenn jedoch das Eintreten einer vorhergesehenen Transaktion nicht mehr
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erwartet wird, werden die im sonstigen Gesamtergebnis kumulierten Gewinne oder Verluste sofort
in die Erfolgsrechnung tbertragen.

5 SCHATZUNGEN, ANNAHMEN UND ERMESSENSAUSUBUNG DES MANAGEMENTS

Wesentliche Ermessensentscheidungen bei der Anwendung der Rechnungslegungsgrundsdtze.
Die Anwendung der Grundsétze der Rechnungslegung fiir die Gruppe bedingt wesentliche Ermes-
sensentscheidungen durch das Management, die — ohne dass dazu Schétzungen verwendet werden
— einen massgeblichen Einfluss auf die in der Konzernrechnung ausgewiesenen Betrdge haben
kénnen. Einschatzungen durch das Management sind bei der Beurteilung der Substanz komplexer
Transaktionen notwendig. Die vorliegende Konzernrechnung enthélt nach Einschétzung des Ma-
nagements keine Annahmen beziiglich der Anwendung der Rechnungslegungsgrundsétze, die einen
wesentlichen Einfluss haben.

Wesentliche Schétzungen. Die Erstellung der Konzernrechnung in Ubereinstimmung mit IFRS be-
dingt die Anwendung von Schatzungen, welche die Zukunft betreffen und den Ausweis bestimmter
Positionen der Erfolgsrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Bilanz, Geldflussrechnung und zuge-
horigen Erlduterungen beeinflussen. Die den Werten der Konzernrechnung zugrunde liegenden
Schétzungen basieren auf Erfahrungen und der zum Zeitpunkt der Erstellung vorhandenen Infor-
mationen. Schatzungen und Annahmen werden regelmaéssig tiberpriift und gegebenenfalls ange-
passt. Trotzdem kénnen die spateren tatsdchlichen Gegebenheiten von den Einschétzungen abwei-
chen. Die Resultate aus der Anpassung von Schatzwerten fliessen im Jahr, in dem die Anpassung
vorgenommen wird, in die Konzernrechnung ein. Schitzungen und Annahmen, die ein signifikantes
Risiko betreffend kiinftiger wesentlicher Anpassungen von Buchwerten beinhalten, sind im Fol-
genden erlautert:

Sachanlagen. Die Nutzungsdauern der Sachanlagen werden auf Basis von Erfahrungswerten
und unter Beriicksichtigung der aktuellen technischen Gegebenheiten festgelegt. Die tatséchlichen
Nutzungsdauern kénnen als Folge des technologischen Wandels und durch verdnderte Marktbe-
dingungen von den urspriinglich festgelegten Nutzungsdauern abweichen. Bei derartigen Abwei-
chungen erfolgt eine Anpassung der Restnutzungsdauern. Die Werthaltigkeit von Sachanlagen wird
immer dann {iberpriift, wenn aufgrund verdnderter Umsténde eine Uberbewertung der Buchwerte
mdoglich erscheint. Die Ermittlung der Werthaltigkeit basiert auf Einschitzungen und Annahmen
des Managements beziliglich des wirtschaftlichen Nutzens aus diesen Anlagen. Die zukiinftig effektiv
erzielten Werte kénnen von diesen Schédtzungen abweichen (vgl. Erlduterung 20).

Goodwill. In der Konzernbilanz ist Goodwill mit einem Buchwert von CHF 153.6 Mio. enthalten
(vgl. Erlauterung 22). Dieser wird, wie vorstehend erldutert, bei Anzeichen auf verminderte erzielbare
Betrage beziehungsweise mindestens jahrlich auf Impairment getestet.

Die Bewertung basiert auf den geschétzten kiinftigen freien Cashflows (DCF-Bewertung) der
jeweiligen Einheiten (CGUs). Die Bewertung wird hauptséchlich von den geschétzten Nettoerldsen,
der geschétzten Betriebsergebnismarge und dem angewandten Diskontierungs-Zinssatz beeinflusst.

Vorsorgeaktivum. Die Gruppe unterhélt eigene Vorsorgeeinrichtungen, deren Leistungen unter
IFRS als leistungsorientiert gelten. Daraus ist die jdhrliche Gegentiberstellung des Vorsorgevermégens
mit dem dynamisch berechneten Barwert der Leistungsverpflichtungen erforderlich. Aus dieser
Bewertung resultiert ein in der Konzernbilanz aktivierter Vermogensiiberschuss fiir die schweize-
rischen Vorsorgeeinrichtungen, der dem fiir die Gruppe kiinftig nutzbaren Anteil an der Uberde-
ckung der Vorsorgeeinrichtungen entspricht. Das Resultat der Bewertung héngt von verschiedenen
Annahmen ab. Die Wichtigsten sind der Diskontierungssatz zur Abzinsung kiinftiger Leistungen,
die erwartete Rendite des angelegten Kapitals, die erwartete Rentenentwicklung sowie die Gehalts-
entwicklung der Versicherten (vgl. Erlauterung 30). Die tatsdchliche Entwicklung kann wesentlich
von den getroffenen Annahmen abweichen.
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Latente Ertragssteueraktiven. Nach IFRS sind fir steuerlich abzugsféahige Verlustvortrage
latente Steueraktiven in dem Umfang zu bilden, in dem kiinftige Steuerersparnisse realisiert werden
koénnen (vgl. Erlauterung 14). Die Hohe der kiinftigen Steuervorteile ist von der Hohe der kiinftigen
Gewinne, die innerhalb der Zeitspanne bis zum Verfall der Verlustvortrége erzielt werden, abhéngig.
Entsprechend kénnen kiinftige Ergebnisse durch Wertberichtigungen auf Steueraktiven belastet
werden, wenn die kiinftigen Ergebnisse unter den Schatzungen liegen beziehungsweise zusétzliche
Steuerentlastungen anfallen, sofern sie dartiber hinaus gehen.

Riickstellungen. Fir Verpflichtungen, deren Hohe und/oder Falligkeit ungewiss ist, werden
Rickstellungen gebildet, vorausgesetzt die jeweils zustdndigen Fachexperten bestédtigen, dass ein
zukiinftiger Mittelabfluss wahrscheinlich ist. Eine weitere Voraussetzung fiir die Riickstellungsbil-
dung ist, dass deren Betrag verlédsslich geschatzt werden kann. Bei der Beurteilung, ob die Bildung
einer Riickstellung und deren H6he angemessen ist, gelangen die bestmdéglichen Schatzungen und
Annahmen zum Bilanzstichtag zur Anwendung. Da neue Erkenntnisse und Gegebenheiten einen
wesentlichen Erfolgseinfluss haben kénnen, werden die Schéitz- und Annahmewerte bei Bedarf zu
einem spéteren Zeitpunkt angepasst (vgl. Erlauterung 29).

6 AKQUISITIONEN UND VERAUSSERUNGEN VON GESCHAFTSEINHEITEN
Transaktionen im Jahr 2011.
Akquisitionen

Erworbene Nettoaktiven, Kaufpreisleistung, Geldabfluss

Delvita und Scandinavian

Salty Snacks Cosmetics

Fair Value Fair Value

in CHF 000

Umlaufvermégen H 3092 T 17915 N
Immaterielle Anlagen 1751 I 11702 T
Sonstiges Anlagevermanen e e 79 105 e
Kurzfristiges Fremdkapital —1277 I —13572 T
Latente Ertragssteuerpassiven - 560 ........... - 4127 T
= Erworbene Nettoaktiven 3085 12023 N
Goodwill aus Unternehmenserwerb . 1409 26031 T

= Kaufpreisleistung 4 494 38 054
Ausstehender Kaufpreis H —873 | O N

= Bezahlter Kaufpreis 3621 38 054
Erworbene flussige Mittel H —647 | —765 N
= Geldabfluss aus Erwerb von Tochtergesellschaften 2974 37289

Akquisition Delvita und Salty Snacks. Die Valora Gruppe tibernahm per 1. Januar 2011 100% der
Delvita Delikatessen GmbH und der SaltySnackS GmbH, beide mit Sitz in Nettetal (Deutschland).
Die Gesellschaften wurden nach dem Erwerb zur Salty Snacks Delicatessen GmbH fusioniert und
der Sitz nach Mithlheim a.d. Ruhr (Deutschland) verlegt. Das Unternehmen ist im traditionellen
Handelsgeschaft tatig und vertreibt fir mittelstdndische Lieferanten und Principals mehrheitlich
salzige Snacks sowie spezialisierte Trendprodukte. Delvita und Salty Snacks werden als Bestandteil
des operativen Segments Valora Trade ausgewiesen.

Der Goodwill von CHF 1.4 Mio. ergibt sich aus den nicht aktivierungsfdhigen Anteilen des Kaufpreises
fiir erwartete Synergien aus der Akquisition, durch die Ergdnzung und Erweiterung des Sortiments
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von Valora Trade Germany sowie der Stdrkung der Markposition gegeniiber dem Handel. Es wird
nicht erwartet, dass der ausgewiesene Goodwill steuerlich abzugsfahig ist.

Die Kaufpreisleistung des Erwerbs betrug CHF 4.5 Mio., wovon CHF 3.6 Mio. bezahlt wurden und
0.9 Mio. fiir eine Vereinbarung iiber bedingte Gegenleistungen (contingent consideration arrange-
ment) ausstehend sind. Die bedingte Zahlung ist abhéngig von der Erreichung von zwei einzelnen
leistungsbezogenen Meilensteinen und wird in den Jahren 2012 und 2013 féllig. Der mogliche,
undiskontierte Mittelabfluss liegt zwischen null und EUR 0.7 Mio. (CHF 0.9 Mio.). Da die Erreichung
der Meilensteine hochstwahrscheinlich ist, wurde eine Verpflichtung in voller Hohe erfasst.

Das Umlaufvermdgen beinhaltet insgesamt Forderungen mit einem Verkehrswert von CHF 1.7 Mio.
Die Forderungen sind nicht wertgemindert und der gesamte vertraglich festgelegte Betrag ist
voraussichtlich einbringlich.

Delvita und Salty Snacks trugen seit dem Erwerbszeitpunkt einen Nettoerlés von CHF 12.2 Mio. sowie
einen Reingewinn von CHF 0.9 Mio. zum Konzernergebnis bei.

Akquisition Scandinavian Cosmetics. Die Valora Gruppe tibernahm am 23. August 2011 100% der
Scandinavian Cosmetics mit Sitz in Malmo (Schweden). Die Gesellschaft ist der fiihrende Distribu-
tionsanbieter fiir Kosmetikartikel in Schweden. Scandinavian Cosmetics wurde in die Division
Valora Trade integriert.

Der Goodwill von CHF 26.0 Mio. ergibt sich aus den nicht aktivierungsfahigen Anteilen des Kauf-
preises fiir den Eintritt in neue geografische Méarkte und zu erwartenden Synergien aus der Schaffung
einer landeriibergreifenden skandinavischen Plattform in der Kategorie «Cosmeticsy. Es wird
nicht erwartet, dass der ausgewiesene Goodwill steuerlich abzugsfahig ist.

Der fir die Akquisition bezahlte Kaufpreis betrug insgesamt CHF 38.1 Mio. (SEK 308 Mio.), wovon
ein Viertel des Kaufpreises, entsprechend CHF 9.5 Mio. (SEK 77 Mio.), fiir eine bedingte Gegenleis-
tung auf ein Sperrkonto einbezahlt wurde. Dieses wird nach Ablauf von 3 Jahren vollumfénglich
(inklusive aufgelaufener Zinsen) zugunsten des Verkéufers freigegeben, sofern die fiinf wichtigsten
Vertragsbeziehungen zu diesem Zeitpunkt unverandert Giiltigkeit haben. Da die Erfiillung dieser
Bedingung héchstwahrscheinlich ist, entspricht der gesamte bezahlte Kaufpreis der Kaufpreisleistung.

Das Umlaufvermdégen beinhaltet insgesamt Forderungen mit einem Verkehrswert von CHF 4.3 Mio.
Die Forderungen sind nicht wertgemindert und der gesamte vertraglich festgelegte Betrag ist
voraussichtlich einbringlich.

Scandinavian Cosmetics trug seit dem Erwerbszeitpunkt einen Nettoerlds von CHF 31.5 Mio. sowie
einen Reingewinn von CHF 2.0 Mio. zum Konzernergebnis bei. Ware die Akquisition per 1. Januar
2011 erfolgt, hatten der Umsatz CHF 69.9 Mio. und der Reingewinn CHF 2.4 Mio. insgesamt betragen.

Transaktionskosten. Die direkt den Akquisitionen zuordenbaren Transaktionskosten belaufen sich
auf insgesamt CHF 0.7 Mio. Diese sind im operativen Ergebnis der laufenden Periode in der Position
«Ubriger Betriebsaufwand» ausgewiesen.

Transaktionen im Jahr 2010.

Verdusserung Melisa. Die Verdausserung von 100% der Melisa SA mit Sitz in Lugano erfolgte
per 29. Mai 2010.
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Verdusserte Nettoaktiven, Verdusserungerfolg, Geldzufluss

Buchwerte

in CHF 000

829

Akquisitionen
Erworbene Nettoaktiven, Kaufpreisleistung, Geldabfluss
EMH tabacon

Fair Value Fair Value
in CHF 000
Umlaufvermégen ' "23 692 H 4661
Immaterielle Anlagen ' 3279 0
Sonstiges Anlageverﬁ%égen """" ' H 105 H 1 809
Latente Ertragssteue;éktiven """" ' H 0 H 226
Kurzfristiges Fremdkapital ' ~17713 ~4797
Latente Ertragssteue;ﬁéssiven """" ' - 91 H 0
Sonstiges langfristiges Fremdkapital ' _2724 ~1143
= Erworbene Nettoal&fven """" ' H 6 548 ) 756
Nicht beherrschende Anteile (EMH: 20 % / tabacon: 0 %) -1310 0
Goodwill aus Unterné‘ﬁ‘r'ﬁenserwerb """" ' HlO 645 "17 524
= Kaufpreisleistung 15 883 18 280
Ausstehender Kauforels e T
= Bezahlter Kaufpreis 15 883 16 754
Erworbene flissige Mlttel """" ' . 236 . 383
= Geldabfluss aus E;ﬁérb von Tochtergesellschéﬁén ' "15 647 "16 371

Akquisition EMH. Die Valora Gruppe Uibernahm per 1. Oktober 2010 80 % der Engelschion Marwell
Hauge AS mit Sitz in Oslo/Norwegen (EMH). Die Gesellschaft betreibt die Distribution von Kosme-
tikprodukten in Norwegen und wurde in die Division Valora Trade integriert. Valora hat entschie-
den, die Anteile ohne beherrschenden Einfluss am erworbenen Unternehmen zum anteiligen Eigen-
kapital zu bewerten.

Der Goodwill von CHF 10.6 Mio. ergibt sich aus den nicht aktivierungsfdhigen Anteilen des Kauf-
preises fiir die Synergien aus dem Unternehmenserwerb sowie dem Potenzial neuer Kategorien und
Distributionskanéle. Es wird nicht erwartet, dass der ausgewiesene Goodwill steuerlich abzugsfa-
hig ist.
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Das Umlaufvermdgen beinhaltet insgesamt Forderungen mit einem Verkehrswert von CHF 10.8 Mio.
Davon belauft sich der Bruttobetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf CHF 10.1
Mio., fiir Wertminderungen sind CHF 0.1 Mio. erfasst. Die tibrigen Forderungen sind nicht wertge-
mindert und der gesamte vertraglich festgelegte Betrag ist voraussichtlich einbringlich.

EMH trug seit dem Erwerbszeitpunkt einen Nettoerlés von CHF 24.2 Mio. sowie einen Reingewinn
von CHF 1.3 Mio. zum Konzernergebnis 2010 bei. Ware die Akquisition per 1. Januar 2010 erfolgt,
héatten der Umsatz CHF 75.6 Mio. und der Reingewinn CHF 3.0 Mio. insgesamt betragen.

Akquisition Tabacon. Die Valora Gruppe tibernahm per 1. Oktober 2010 100 % der tabacon Fran-
chise GmbH & Co. KG mit Sitz in Niirnberg/Deutschland. Die Gesellschaft wurde durch die Valora
Retail Kiosk GmbH erworben und per 1. Oktober 2010 von dieser absorbiert. Die Gesellschaft ist
als Franchisegeberin im Tabakwareneinzelhandel in Deutschland tétig und wurde in die Division
Valora Retail integriert.

Der Goodwill von CHF 17.5 Mio. ergibt sich aus den nicht aktivierungsfahigen Anteilen des Kauf-
preises flir den Ausbau der Wachstumsplattform im Non-Travel Retail Bereich in Deutschland und
die damit verbundene Einkaufsmacht sowie Einsparungen durch Zusammenlegung und Integration
von Einkauf und Category Management. Der ausgewiesene Goodwill ist grundsétzlich steuerlich
nicht abzugsféhig. Eine spatere Abzugsfahigkeit konnte unter bestimmten Voraussetzungen mdéglich
werden.

Das Umlaufvermdgen beinhaltet insgesamt Forderungen mit einem Verkehrswert von CHF 3.8 Mio.
Davon beléduft sich der Bruttobetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf

CHF 0.9 Mio., fiir Wertminderungen sind CHF 0.1 Mio. erfasst. Die tibrigen Forderungen sind nicht
wertgemindert und der gesamte vertraglich festgelegte Betrag ist voraussichtlich einbringlich.

Tabacon trug seit dem Erwerbszeitpunkt einen Nettoerlés von CHF 7.2 Mio. sowie einen Reingewinn
von CHF 0.4 Mio. zum Konzernergebnis 2010 bei. Ware die Akquisition per 1. Januar 2010
erfolgt, hdtten der Umsatz CHF 26.3 Mio. und der Reingewinn CHF 1.6 Mio. insgesamt betragen.

Per 31. Dezember 2011 sind CHF 1.5 Mio. der Kaufpreisleistung noch ausstehend.

Transaktionskosten. Die direkt den Akquisitionen zuordenbaren Transaktionskosten belaufen sich
auf CHF 0.8 Mio. Diese sind im operativen Ergebnis in der Position «Ubriger Betriebsaufwand»
ausgewiesen.

7 AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

Im Jahr 2010 konnten durch Ablauf einer Gewéahrleistungsfrist fiir Serlandchips AS Riickstellungen
in Hohe von CHF 1.9 Mio. aufgeldst werden.

Im Jahr 2011 konnten durch endgiiltigen Ablauf der Gewé&hrleistung fir Serlandchips AS die
verbleibenden Riickstellungen in Hohe von CHF 0.3 Mio. vollumfénglich aufgeldst werden.

Die Gewahrleistungsriickstellungen wurden im Jahr 2008 im Zusammenhang mit dem Verkauf
der Serlandchips AS gebildet.
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Erfolgsrechnung der aufgegebenen Geschdftsbereiche

2011 2010
1. Januar - 31. Dezember, in CHF 000
Nettoerlds 0 0
Bruttogewinn 0 0
Betriebskosten 0 0
Sonstige Ertrage, netto 317 1931
Betriebsergebnis (EBIT) 317 1931
Finanzergebnis 0 0
Gewinn vor Ertragssteuern 317 1931
Ertragssteuern 0 0
Gewinn aus Geschaftstitigkeit 317 1931
Ausbuchung kumulierter Umrechnungsdifferenzen 0 0
Reingewinn aus aufgegebenen Geschafsbereichen 317 1931

Der Gewinn je Aktie der aufgegebenen Geschéftsbereiche betragt CHF 0.11 (2010: CHF 0.70). In den
Jahren 2011 und 2010 bestanden keine verwassernden Effekte.

8 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Valora Gruppe ist ein europaweit tatiger Handelskonzern, dessen Geschéftstatigkeit in die drei
nachfolgenden berichtspflichtigen Segmente aufgeteilt ist:

Valora Retail: Valora Retail betreibt in der Schweiz, Deutschland, Luxemburg und Osterreich klein-
flachige Ladenkonzepte an Hochfrequenzlagen. Die Division agiert als flachendeckendes Marke-
ting- und Distributionssystem fiir Presseerzeugnisse, Tabak und Konsumprodukte des tdglichen
Bedarfs und im Bereich der Impulskéufe. Valora Retail tritt am Markt mit den Formaten k kiosk,

k presse + buch, avec., P&B, tabacon sowie Caffé Spettacolo auf.

Valora Services: Valora Services betreibt den Vertrieb von Presseerzeugnissen und Grosshandels-
aktivitdten. Im Vertrieb von Presseerzeugnissen an Eigenstellen und Handelspartner in der Schweiz,
Osterreich und Luxemburg ist die Divison Marktfiihrer sowohl fiir die klassische physische Distri-
bution als auch fiir weitere Dienstleistungen. In der Schweiz tatigt Valora Services zusétzlich den
Vertrieb von Food und Non-Food Artikeln an Handelspartner.

Valora Trade: Mit kundenspezifischen Vertriebs- und Marketinglésungen vertreibt Valora Trade
Markenartikel aus dem Bereich Fast Moving Consumer Goods in sieben européischen Landern an
den organisierten sowie den unabhéngigen Einzelhandel.

Ubrige: Die Konzernsupportfunktionen Finanzen, Personal, Business Development, Legal Services
und Kommunikation sowie die Informatik und die zentrale Logistikfunktion fiir Valora Retail
Schweiz und Valora Services Schweiz sind in «Ubrige» zusammengefasst. Die Nettoerldse entsprechen
den erbrachten Logistikdienstleistungen. Die Segmentaktiven enthalten tiberwiegend Darlehen

an Konzerngesellschaften, fliissige Mittel und kurzfristige Forderungen. In den Segmentverbindlich-
keiten sind im Wesentlichen die in Erlduterung 26 aufgefiihrte Anleihe sowie sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten enthalten.
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Als Grundlage zur Identifizierung der berichtspflichtigen Segmente werden sowohl die Art der
Vertriebsmethode als auch die Art der Produkte verwendet. Die berichtspflichtigen Segmente um-
fassen verschiedene Formate und geografische Regionen. Die Nettoerlése der berichtspflichtigen
Segmente betreffen tiberwiegend den Verkauf von Waren. Die langfristigen Vermdégenswerte betref-
fen das Sachanlagevermdgen, die Renditeliegenschaften und die immateriellen Anlagen (Zugédnge

ohne Konsolidierungskreisdnderungen). Die interne und externe Berichterstattung basiert auf den

gleichen Bewertungsgrundsétzen.

Segmentinformationen nach Divisionen

2011

in CHF 000

Valora Retail

Valora Services

Valora Trade

Ubrige

Intersegment
Elimination

Total Konzern

Nettoerldse

Die mit Dritten erzielten Nettoerldse betreffen mit CHF 2753 Mio. den Verkauf von Waren und mit
CHF 65 Mio. die Erbringung von Dienstleistungen. Die Abschreibungen, netto des Segments Valora
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2010 Restated

Valora Retail | Valora Services Valora Trade Ubrige Intersegment | Total Konzern
Elimination
N CHF 000
Nettoerldse
Total 705110
Mit Dritten 547 317
Mit anderen Divisionen 1531 157 793
28 326
4 801
0
Total 28 987 4 990
Segmentaktiven
Total 234 465
Anteile an assoziierten Gesellschaften
. 0 169
und Joint Ventures
Segmentverbindlichkeiten
Tota e ). @59158|  153031| 175718| 229837| -399746| 617998

Die mit Dritten erzielten Nettoerldse betreffen mit CHF 2815 Mio. den Verkauf von Waren und mit
CHF 63 Mio. die Erbringung von Dienstleistungen. Die Abschreibungen, netto des Segments Valora
Retail beinhalten Wertminderungen in Héhe von TCHF 294.

Aufgrund von Anderungen in der internen Organisation wurde die Zusammensetzung der berichts-
pflichtigen Segmente per Anfang 2011 verédndert. Entsprechend wurden die Segmentinformationen
der Vorperiode angepasst. Die Anpassungen resultieren vorwiegend aus der Verschiebung des
Buchgeschéfts in der Schweiz und in Luxemburg von Valora Services zu Valora Retail. Die Verdn-
derung der Nettoerlose mit Dritten betréagt fiir Valora Services TCHF —59 und fiir Valora Retail
TCHF +59. Die Verdanderung der Nettoerlose mit anderen Divisionen betragt fiir Valora Services
TCHF -13222. Die Verdnderung des Betriebsergebnisses betrégt fiir Valora Services TCHF —1936
und fir Valora Retail TCHF +1936.
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Segmentinformation nach Regionen

2011

Schweiz Europa Total Konzern
in CHF 000 | . . . S N AR T
Nettoerlds mit Dritten 1731815 1 086 089 2 817 904
Langfristige Vermogenswerte 245 275 212 567 457 842
2010

Schweiz Europa Total Konzern
in CHF 000 | . B B
Nettoerlds mit Dritten 73 91
Langfristige Vermogenswerte 239 366 175012 414 378

Nettoerlose in Hohe von CHF 324.4 Mio. (2010: CHF 310.5 Mio.) aus Deutschland bilden den gréssten
Anteil der Region Europa. Bei den langfristigen Vermégenswerten der Region Europa entfallt
mit CHF 50.7 Mio. (2010: CHF 49.4 Mio.) der grosste Anteil ebenfalls auf Deutschland.

Die vorstehenden Informationen zu den Umsatzerlosen sowie langfristigen Vermo6genswerten
(Sachanlagen, Renditeliegenschaften und immaterielle Anlagen) basieren auf dem Standort der
Tochtergesellschaft. Auf keinen externen Kunden entfallen mehr als 10% der Nettoerl6se mit Dritten.

9 PERSONALAUFWAND

2011 2010
in CHF 000
Léhne und Gehélter 348 162 363 628
Sozialaufwand 47 063 52 842
Anteilsbasierte Verglitungen 483 1726
Ubriger Personalaufwand 13 587 14 524
Total Personalaufwand 409 295 432 720
Personalbestand in Vollzeitstellen per 31.12. 5801 6455 |

Der Sozialaufwand enth&lt Aufwand fiir beitragsorientierte Pensionspldne von TCHF 3664 (2010:
TCHF 3321). Der iibrige Personalaufwand enthélt insbesondere an Personalvermittler bezahlte
Entschadigungen fiir Temporarpersonal, Aufwand fiir Ausbildung und Personalrekrutierung.
Der Personalbestand reduzierte sich im Wesentlichen durch den Ausbau des Agenturnetzwerkes.
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10 UBRIGER BETRIEBSAUFWAND

2011 2010

in CHF 000

Miete 127 410 127216 |
Liegenschaftsaufwand 6359 70254
Energie 22333 21507 |
Versicherungen H 1707 H 1964
Kommunikation und IT 20641 16822 |
Werbung und Verkauf 59643 48885 |
Versand und Spedition 61720 62187 |
Verwaltung und Administration H 28 542 H 22 447
Kapital- und sonstige Steuern H 1320 H 350
Sonstiger Betriebsaufwand 28400 17217
Total iibriger Betriebsaufwand H 358 075 H 325 849

Im sonstigen Betriebsaufwand sind Zahlungen fiir Operatingleasing von CHF 3.6 Mio. (2010:
CHF 3.5 Mio.) und fiir Agenturgebiihren von CHF 11.8 Mio. (2010: CHF 0.5 Mio.) enthalten.

11 SONSTIGE ERTRAGE, NETTO

2011 2010
in CHF 000
Mietertrage 25510 2657 |
Buchgewinne aus Verkauf von Anlagevermogen H 1033 H 3497
Buchverluste aus Verkauf von Anlagevermogen L 584 L 915
Ubrige Ertrége, netto 5086 3485
Total sonstige Ertrage, netto H 8 045 H 8724

Die Buchgewinne aus Verkauf von Anlagevermdégen resultieren iiberwiegend aus dem Verkauf von
Liegenschaften. Die ibrigen Ertrége, netto beinhalten im Umfang von CHF 2.9 Mio. eine Anpassung
der Riickstellungen fiir Rechtsfalle (vgl. Erlauterung 29).

12 FINANZAUFWAND

2011 2010

in CHF 000

Zinsen aus Bankdarlehen und Verbindlichkeiten 1966 1014
Zinsen Anleihe 4352 4342
Zinsen Finanzleasing H 115 H 110
Zeitwertanpassung langfristiger Riickstellungen / Zinseffekt L 899 H 341
Fremdwahrungsverluste, netto H 421 H 4011
Total Finanzaufwand 5955 9818
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13 FINANZERTRAG

2011 2010
in CHF 000 . .
Zinsertrage aus Fllssigen Mitteln, Darlehen und Forderungen 653 380
Zinsertrage aus Finanzleasing 334 357
Nettogewinne aus derivativen Finanzinstrumenten 1217 1199
Dividendenertrage aus zur Verausserung verfligharen Finanzanlagen 16 9
Total Finanzertrag 2220 1945
14 ERTRAGSSTEUERN
Der Steueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2011 2010
in CHF 000 . .
Aufwand fir laufende Ertragssteuern 3939 8 295
Aufwand fir latente Ertragssteuern 6 067 4165
Total Ertragssteuern 10 006 12 460

Die Uberleitung der Ertragsssteuern zum erwarteten Konzernsteuersatz zu den ausgewiesenen
Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

2011 2010
in CHF 000
Gewinn vor Ertragssteuern H 67 046 H 74 157
Erwarteter durchschnittlicher Konzernsteuersatz H 20.44 % H 21.31%
Ertragssteuern zum erwarteten Konzernsteuersatz H 13704 H 15 800
Steuerlich nicht anerkannte Aufwendungen 1267 1783
Verwendung bisher nicht berticksichtigter Verluste R 786 - 6 023
Periodenfremde Effekte auf laufenden Ertragssteuern - 3054 H 639
Bildung von Wertberichtigungen auf latenten Steueraktiven H 2 652 H 5281
Auflésung von Wertberichtigungen auf latenten Steueraktiven - 3985 o 7 967
Steuersatzanderungen H 0 H 1819
Sonstige Effekte 208 1128
Total ausgewiesene Ertragssteuern H 10 006 H 12 460
Effektiver Steuersatz 14.9% 16.8%

Bei der Berechnung des erwarteten durchschnittlichen Konzernsteuersatzes werden die individuellen
Steuerséatze der Steuersubjekte gewichtet beriicksichtigt. Im Vergleich zum Vorjahr ist der erwar-
tete durchschnittliche Konzernsteuersatz niedriger, da bei Gesellschaften mit einer niedrigeren
Steuerquote ein anteilig hoheres Vorsteuerergebnis angefallen ist.



Die Verédnderung der latenten Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

latente
Steueraktiven

Verdnderung latente Steueraktiven/-passiven

in CHF 000

Bestand am 31. Dezember 2010
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latente
Steuerpassiven

Netto-Aktiven/
(Netto-Verbindlich-
keiten)

In der Erfolgsrechnung erfasste Iatente Steuern

Bestand am 31. Dezember 2011

Die bilanzierten latenten Ertragssteueraktiven und -verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

Latente Ertragssteueraktiven gemdss Ursprung der Differenz 2011 2010

in CHF 000

Umlaufvermégen 590 | 1805 |
Sachanlagen g2 | 105
Goodwill, Software und tibrige immaterielle Anlagen 19208 | 21861 |
Ubriges Anlagevermégen o 70
Verbindlichkeiten und Riickstellungen 2102 | 3458 |
Steuerliche Verlustvortrage 8123 9027 |
Total 30105 36263 |
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten gemdss Ursprung

der Differenz

Umlaufvermégen 1546 | 239 |
Sachanlagen 3833 4002 |
Goodwill, Software und tbrige immaterielle Anlagen —7512| -3239
Personalvorsorgeaktivum “o723| -9968
Ubriges Anlagevermégen —938| “1157 |
Verbindlichkeiten und Rickstellungen _s88| _258 |
Total ~17140| -21020 |
Ausweis in der Bilanz

Latente Ertragssteueraktiven 27570 | 31154 |
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten 14605 -15911
Total latente Ertragssteueraktiven, netto 12965 | 15 243
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Es bestehen steuerlich anerkannte Verlustvortrdge von CHF 218.8 Mio. (2010: CHF 210.8 Mio.). Fir
CHF 193.4 Mio. (2010: CHF 179.3 Mio.) dieser Verlustvortrage wurden latente Steueraktiven im
Umfang von CHF 58.8 Mio. (2010: CHF 55.2 Mio.) nicht gebildet, da deren Realisierung unwahr-

scheinlich ist. Diese Verlustvortrédge verfallen wie folgt:

2011 2010
in CHF 000
Innerhalb eines Jahres 0 0
Innerhalb von 2 Jahren 0 0
Innerhalb von 3 Jahren 0 0
Innerhalb von 4 Jahren 0 0
Innerhalb von 5 Jahren 0 0
Nach mehr als 5 Jahren und kein Verfall ""193 366 ""179 267
Total 193 366 179 267

Es bestehen temporédre Differenzen in Héhe von CHF 210.4 Mio. (2010: CHF 204.1 Mio.) fiir welche

keine aktiven latenten Steuern gebildet wurden.

15 GEWINN JE AKTIE

Der Gewinn je Aktie ergibt sich aus der Division des Reingewinns, welcher den Aktionédren der
Valora Holding AG zusteht, mit der gewichteten, durchschnittlichen Anzahl ausstehender Aktien.

2011 2010
in CHF OOO ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéftsbereichen 57 040 61 697
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbarer Gewinn -1029 - 236
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen
der Valora Holding AG Aktionare 56 011 6146l
Reingewinn aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 317 1931
Reingewinn aus fortgefiihrten und aufgegebenen Geschéftsbereichen der
Valora Holding AG Aktionare 56 328 63 392
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien, Stick 2767 795 2 750 735
Gewinn je Aktie aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (in CHF) 20.24 22.35
G'.ewmn je Aktie aus fortgefiihrten und aufgegebenen Geschaftsbereichen 20.35 23.05
(in CHF)

In den Jahren 2011 und 2010 bestanden keine verwéssernden Effekte.
16 FLUSSIGE MITTEL

2011 2010
in CHF 000
Barbestéande und Sichtguthaben 109 180 130 079
Bankterminguthaben und Festgeldanlagen < 3 Monate 382 382
Total flissige Mittel 109 562 130 461

davon verpfandet 15 060

9 826
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2011 2010
in CHF 000 . .
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, brutto 177 811 177 137
Wertberichtigungen -3769 -2934
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 174 042 174 203

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Wertberichtigungen fiir Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen:

2011 2010
in CHF 000
Bestand am 1. Januar 2934 2669 |
Abgang Konsolidierungskreis 0 -13
Erfolgswirksame Bildung von Wertberichtigungen 2133 2 027
Erfolgswirksame Auflésung von Wertberichtigungen -321 - 1 005
Inanspruchnahme von Wertberichtigungen -960 - 557
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -17 -187
Bestand am 31. Dezember 3769 2934 |
Zum Bilanzstichtag stellt sich die Altersstruktur der iberfélligen, nicht wertberichtigten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wie folgt dar:

2011 2010
in CHF 000
Bis 10 Tage Uberfallig 9 552 9762
Mehr als 10 Tage, aber weniger als einen Monat tberfallig 10 027 4 885
Mehr als einen Monat, aber weniger als zwei Monate Gberféllig 2767 2767
Mehr als zwei Monate, aber weniger als vier Monate tberfallig 1121 1763
Mehr als vier Monate tberfallig 399 1929

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto entfallen auf die folgenden Wahrungen:

2011 2010

in CHF 000

CHF 69 636 82157 |
DKK 29 467 26025 |
EUR 39792 36 480 |
NOK 12 169 12597 |
SEK 22 957 16843 |
Ubrige 21 101 |
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto H 174 042 H 174 203
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18 WARENVORRATE

2011 2010
in CHF 000 ) )
Handelswaren 236 189 214 424
Sonstige Vorrate 110 180
Total Warenvorrate 236 299 214 604

Im Geschéftsjahr wurden Wertberichtigungen auf Vorraten tiber CHF 5.7 Mio. (2010: CHF 4.9 Mio.)
dem Warenaufwand belastet. Es bestehen keine Buchwerte von Vorrédten, welche zum beizulegenden

Zeitwert abziiglich Vertriebsaufwendungen bewertet sind (2010: keine).

19 UBRIGE KURZFRISTIGE FORDERUNGEN

2011 2010
in CHF 000
Umsatz- und Verrechnungssteuerguthaben 6 183 5236
Rechnungsabgrenzungen 19 875 17 040
Kurzfristige Forderungen Finanzleasing 621 621
Sonstige Forderungen 39918 40 221
Total iibrige kurzfristige Forderungen 66 597 63118

Die sonstigen Forderungen enthalten insbesondere Kostenriickerstattungsforderungen sowie

Forderungen gegeniiber Sozialwerken und Versicherungen.

Zusétzliche Informationen zu den kurzfristigen Forderungen Finanzleasing sind in Erlduterung

23 ersichtlich.



20 SACHANLAGEN

FINANZBERICHT VALORA 2011
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

Land Gebdude Maschinen und Projekte in Arbeit Total
Einrichtungen
B0 CHE 000 e e e e
Anschaffungskosten
Bestand am 31. Dezember 2009 19 945 149 490 365 387 5 890 540712 |
Zugang Konsolidierungskreis 0 0 1904 0 1904
0 0 _2825 0 2825
0 26 26 928 7 902 34 856 |
“167 ~2371 ~32218 ~338 ~35004 |
0 0 5216 - 5367 ~151 |
~1188 ~2749 ~11 367 ~ 146 ~15450 |
18 590 144 396 353 025 7 941 523952 |
0 0 184 0 184
0 11 24 106 13 790 37907 |
2193 ~ 4584 ~18756 0 ~25533 |
0 0 4 461 5121 ~660 |
~179 ~378 ~1886 32 _2475]|
Bestand am 31. Dezember 2011 16 218 139 445 361 134 16 578 533375 |
Kumulierte Abschreibungen/
Wertminderungen
Bestand am 31. Dezember 2009 0 ~58080 ~ 262 898 0 ~320978 |
Abgang Konsolidierungskreis 0 0 2 295 0 2 295
0 ~3483 ~ 24878 0 ~28361 |
0 0 ~ 294 0 —294 |
0 1537 30 792 0 32329 |
0 0 0 0 ol
0 1109 7 654 0 8763 |
Bestand am 31. Dezember 2010 0 -58917 ~247 329 0 ~306 246 |
Zugange 0 — 2584 —24 908 0 —27 492
ninderungen 0 0 _814 0 _814 |
0 1948 17 075 0 19023 |
0 0 0 0 ol
0 172 1284 0 1456 |
Bestand am 31. Dezember 2011 0 _59 381 ~ 254 692 0 ~314073 |
Buchwert
18 590 85 479 105 696 7 941 217706 |
Am 31. Dezember 2011 16 218 80 064 106 442 16 578 219302 |

Die Sachanlagen beinhalten Maschinen und Einrichtungen im Finanzleasing im Buchwert von
CHF 1.1 Mio. (2010: CHF 2.1 Mio.).
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Brandversicherungswerte 2011 2010
in CHF OOO ....................................................................................
Immobilien (inkl. Renditeliegenschaften) 171 544 199 445
Maschinen und Anlagen 408 044 377 965
Total 579 588 577 410

21 RENDITELIEGENSCHAFTEN

Die Anschaffungskosten und Buchwerte der Renditeliegenschaften stellen sich wie folgt dar:

Renditeliegenschaften 2011 2010

In CHF OOO ................................................................................
Anschaffungskosten

Bestand am 1. Januar 10317 16880 |
Abgénge 0 - 5438
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -171 -1125
Bestand am 31. Dezember 10 146 10 317

Kumulierte Abschreibungen

Bestand am 1. Januar -4378 6800 |

Zugange -129 - 149
Abgange of 1842 |
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 113 729
Bestand am 31. Dezember —4304| -4378 |
Total Buchwert 5752 5939

Der geschéatzte Marktwert (basierend auf Ertragswertberechnungen) der Renditeliegenschaften
betrdgt CHF 7.8 Mio. (2010: CHF 7.8 Mio.). Die Mietertrdge der Renditeliegenschaften beliefen sich
auf CHF 1.1 Mio. (2010: CHF 1.1 Mio.) und der entsprechende Liegenschaftsaufwand auf CHF 0.2
Mio. (2010: CHF 0.4 Mio.).
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22 GOODWILL, SOFTWARE UND IMMATERIELLE ANLAGEN MIT BEGRENZTER NUTZUNGSDAUER

Goodwill aus Software und im- Projekte in Arbeit Total
Akquisitionen materielle Anlagen
mit begrenzter
Nutzungsdauer
B0 O 000 e Lo e e e
Anschaffungskosten
Bestand am 31. Dezember 2000 101 127 115 450 9411 225 988
Zugang Konsolidierungskreis 28 169 3279 0 31 448
Konsolidierungskreis H 0 - 63 H 0 - 63
Zugange o 16 823 5850 22673
""""""""" 395 ~7153 o ~7548
""""""""" o 8418 ~ 8267 151
Wahrungsumrechnungsdifferenzen _ 4227 ~8643 S -731 ~13601
Bestand am 31. Dezember 2010 124 674 128 111 6263 259 048
Zugang Konsolidierungskreis 27 440 13 453 0 40 893
""""" o o o o
""""" 0 7256 9515 16 771
""""" 0 ~6601 o ~6601
""""" 0 4594 ~3934 660
""""" 1521 350 76 1095
Bestand am 31. Dezember 2011 153 635 146 463 11768 311 866
Kumulierte Amortisationen/Wertminderungen
e ol T P T
Abgang Konsolidierungskreis 0 34 0 34
""""" 0 ~ 15263 0 ~15263
""""" 0 6 232 0 6 232
""""" 0 0 0 0
""""" 0 5185 0 5185
Bestand am 31. Dezember 2010 0 ~68315 0 ~68315
Abgang Konsolidierungskreis 0 0 0 0
""""" 0 ~ 18087 0 ~ 18087
""""" 0 6423 0 6423
""""" 0 0 0 0
""""" 0 901 0 901
Bestand am 31. Dezember 2011 0 ~79078 0 ~79078
Buchwert
Am 31. Dezember 2010 124 674 59 796 6263 190 733
Am 31. Dezember 2011 153 635 67 385 11768 232 788

Software und immaterielle Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer. Unter Software und
immateriellen Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer sind CHF 40.7 Mio. (2010: CHF 44.8 Mio.)
Software und CHF 26.7 Mio. (2010: CHF 15.0 Mio.) immaterielle Anlagen mit begrenzter
Nutzungsdauer enthalten, wovon CHF 6.1 Mio. (2010: CHF 8.6 Mio.) aktivierte Lieferrechte des
Segments Valora Services betreffen.
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Goodwill Impairment-Test. Der Goodwill wird den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zugeteilt.
Die Zuordnung erfolgt in erster Linie auf der Basis der Segmente und dort wiederum nach geogra-
phisch zusammenhéngenden Markten. Die Goodwillpositionen setzen sich wie folgt zusammen:

Segment Erwerbsjahr 2011 2010
in CHF 000
Valora Trade Nordics Danemark Trade 2001 14 028' """""""""""" 14028 """
Valora Trade Nordics Schweden " Trade 2001|2204 2204
Scandinavian Cosmetics " Trade o011 | es733| ol
EMH Norwegen Trade 2010 9975 10209 |
Valora Trade Austria Trade 1995 S 9 312 o 9312
Valora Trade Germany Trade 199%‘/ 2011 4 076' 2 754
Valora Services Luxemburg (MPK) Services S 2000| 43382 43332
Valora Services Osterreich (PGV) 'éervices 2004 3 850' ............... 3 964
Valora Retail Schweiz " Retail 2002 | 12774 12774
Valora Retail Kiosk Deutschland * Retail 2008/2010| 17947 = 18477 |
Konrad Wittwer Deutschland " Retail 2009|7304 7520
Total Buchwert per 31. Dezember S 153 635' S 124674

Der Goodwill im Zusammenhang mit dem Erwerb von Delvita und Salty Snacks im Berichtsjahr
wurde flir die Werthaltigkeitsprifung der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Valora Trade Germany
zugeordnet. Der Goodwill im Zusammenhang mit dem Erwerb von Media Center im Jahr 2008

und Tabacon im Jahr 2010 wurde infolge juristischer und wirtschaftlicher Verschmelzung fiir die
Werthaltigkeitsprifung in der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Valora Retail Kiosk Deutschland
zusammengefasst.

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit erfolgt mindestens jéhrlich oder bei Anhaltspunkten fiir
eine mogliche Wertminderung. Dabei wird der erzielbare Betrag durch Berechnung des jeweiligen
Nutzungswertes (value-in-use) ermittelt und dem Buchwert gegeniibergestellt. Eine Wertminderung
erfolgt nur dann, wenn der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit den erzielbaren
Wert tibersteigt. Die Bewertung erfolgt aufgrund der geschéatzten zukiinftigen freien Cashflows
(DCF-Methode) der Geschéaftseinheiten, denen der Goodwill zugeordnet ist. Die zukiinftigen
Cashflows werden unter Verwendung eines gewichteten durchschnittlichen Kapitalkostensatzes
vor Steuern (weighted average cost of capital) diskontiert.

Die prognostizierten Cashflows werden iiber einen Zeitraum von drei Jahren den jeweiligen,
vom Verwaltungsrat genehmigten Businesspldnen entnommen, welche die Einschétzung des
Managements widerspiegeln. Dabei wurden die folgenden wesentlichen Annahmen zugrunde gelegt:

Valora Trade Nordics, Scandinavian Cosmetics, EMH Norwegen. Das durchschnittliche
Umsatzwachstum fiir die drei Planjahre betrégt zwischen 3% und knapp 5% bei gleichbleibender
Margenentwicklung.

Valora Trade Austria. Das durchschnittliche Umsatzwachstum fiir die drei Planjahre betragt
rund 13 % bei steigender Margenentwicklung.

Valora Trade Germany. Das durchschnittliche Umsatzwachstum fiir die drei Planjahre betragt
rund 14 % bei leicht steigender Margenentwicklung.

Valora Services Luxemburg (MPK). Fur die drei Planjahre wird eine leicht steigende Umsatz-
und gleichbleibende Margenentwicklung angenommen.

Valora Services Osterreich (PGV). Das durchschnittliche Umsatzwachstum fiir die drei Plan-
jahre betrdgt rund 2 % bei leicht steigender Margenentwicklung.

Valora Retail Schweiz. Das durchschnittliche Umsatzwachstum fir die drei Planjahre betragt
4% bei leicht steigender Margenentwicklung.
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Valora Retail Kiosk Deutschland, Konrad Wittwer. Das durchschnittliche Umsatzwachstum
fiir die drei Planjahre betrdgt zwischen 1% und 2 % bei leicht steigender Margenentwicklung.

Fiir Cashflows, die nach diesem Zeitraum anfallen, wird ein auf der Basis des dritten Planjahres
basierender Residualwert verwendet, der keine Wachstumsrate beinhaltet. Die verwendeten Dis-
kontierungssitze berticksichtigen Daten des Schweizer Finanzmarkts und werden um wahrungs-
und landerspezifische Risiken angepasst. Folgende Diskontierungssétze (pre-tax) wurden verwendet:

Wahrung 2011 2010

in CHF 000

.\./‘é,l‘ora Trade Nord|cs Danemark DKK O 7 7 %. .‘8 6 % o
'\'/é'[ora Trade Nordlcs SChweden SEK S 7 1 %. .‘8 7 % o
.é,é,éndma\”an Cosmet|cs SEK S 8 0 %. o
EMH Norwegen . NOK 8 1 %. “8 8% o
'\'/“éj‘ora Trade Austna . EUR 7 6%' “8 7 % o
'\'/é'[ora Trade Germany . EUR S 7 1 %. .‘8 2 % o
.\./‘é,l‘ora Semces Luxemburg (MPK) EUR S 7 9 %. .‘9 2 % o
Valora Serwces Osterrelch (PGV) EUR 7 2 %. 8 4— % T
'\'/“éj‘ora Reta” Schwe|z . W.CHF “'6 5 %. “6 ; % o
.\./‘ékl‘ora Retall Klosk Deutschland .WEUR .“7 2%. 7 2% - 8 1%~~~~~
Konrad Wlttwer Deutschland EUR 1 6 7 %. 7 7 % N

Es wurden weder im Jahr 2011 noch im Jahr 2010 Impairment Abschreibungen auf Goodwill der
Erfolgsrechnung belastet. Die Impairment-Tests flir 2011 und 2010 zeigen, dass auch bei einer als
moglich eingeschétzten Erh6hung des Diskontierungssatzes um 1.5 Prozentpunkte sdmtliche
Buchwerte unter den entsprechenden Nutzungswerten liegen. Auch unter Berilicksichtigung einer
stagnierenden Umsatzentwicklung gegentiber 2011 (Nullwachstum) zeigt der Test, dass die Wert-
haltigkeit des Goodwills gegeben ist. Bei einer kombinierten Betrachtung der beiden genannten
Parameter liegen weiterhin sdmtliche Buchwerte unter den entsprechenden Nutzungswerten, ausser
bei der Goodwillposition Valora Trade Austria, wo die Werthaltigkeit bei einer stagnierenden
Umsatzentwicklung und einer Erhéhung des Diskontierungssatzes um 0.5 Prozentpunkte um
CHF 0.7 Mio. nicht mehr gegeben ist.
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23 FORDERUNGEN AUS MIETVERTRAGEN UND LEASING

Forderungen aus Mietvertrdgen

in CHF 000

Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr

Fdlligkeiten der zuktlinftigen Forderungen

Innerhalb eines Jahres

Innerhalb von 1-2 Jahren

Innerhalb von 2-3 Jahren

Innerhalb von 3-4 Jahren

Innerhalb von 4-5 Jahren

Nach mehr als 5 Jahren

Total zukiinftige Forderungen aus Mietvertragen

Forderungen aus librigem Operatingleasing

in CHF 000

Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr

Falligkeiten der zukiinftigen Forderungen

Innerhalb eines Jahres

Innerhalb von 1-2 Jahren

Innerhalb von 2-3 Jahren

Innerhalb von 3-4 Jahren

Innerhalb von 4 -5 Jahren

Nach mehr als 5 Jahren

Total zukiinftige Forderungen aus iibrigem Operatingleasing

Beim {ibrigen Operatingleasing handelt es sich um Verkaufsstelleneinrichtungen, die an Franchise-

nehmer in Deutschland vermietet werden.

Forderungen aus Finanzleasing

in CHF 000

Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr

Fdlligkeiten der Forderungen

Innerhalb eines Jahres

Innerhalb von 1-2 Jahren

Innerhalb von 2-3 Jahren

Innerhalb von 3-4 Jahren

Innerhalb von 4-5 Jahren

Nach mehr als 5 Jahren

Total zukiinftige Forderungen aus Finanzleasing

Abziglich zukilnftige Zinsgutschriften

Total Forderungen aus Finanzleasing (Barwert)

Abziglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlauterung 19)

Langfristige Forderungen aus Finanzleasing (vgl. Erlduterung 24)




Barwerte der zuktlinftigen Finanzleasing Mindesteinnahmen

in CHF 000
Innerhalb eines Jahres

Innerhalb von 1-2 Jahren

Innerhalb von 2-3 Jahren

Innerhalb von 3 -4 Jahren

Innerhalb von 4 -5 Jahren

Nach mehr als 5 Jahren

Total Barwerte der Finanzleasing Mindesteinnahmen
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2010

Beim Finanzleasing handelt es sich um die Mieterausbauten im ehemaligen Hauptsitz in Bern,

welche vom Nachmieter genutzt werden.

24 FINANZANLAGEN

in CHF 000

Total Finanzanlagen

2011

2010

4 469

2318

8 881

Zusétzliche Informationen zu den Forderungen aus Finanzleasing sind in Erlduterung 23 ersichtlich.

In den zur Verdusserung verfligharen Finanzanlagen sind im Betrag von TCHF 647 (2010:
TCHF 647) nicht kotierte Beteiligungsrechte enthalten, fiir die weder ein aktiver Markt besteht,
noch gentigend Informationen fiir eine Bewertung vorliegen. Die Bilanzierung erfolgt daher zu
Anschaffungskosten abziiglich Impairment fiir dauernde Wertminderung. Abgénge oder Verdusse-
rungen nicht kotierter Beteiligungsrechte sind 2011 nicht erfolgt (2010: Abgang TCHF 39).

25 ANTEILE AN ASSOZIIERTEN GESELLSCHAFTEN UND JOINT VENT

Zusammengefasste Bilanz der assoziierten Gesellschaften und
Joint Ventures

in CHF 000

Umlaufvermégen

Anlagevermogen

URES

2011

2010

Kurzfristige Verbindlichkeiten -10 058 - 11842
Langfristige Verbindlichkeiten | - 2328 —3409 """
R 9497 ........................ 10895 ......
Anteiliges Eigenkapital 4 291 5022
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Zusammengefasste Erfolgsrechnung der assoziierten 2011 2010
Gesellschaften und Joint Ventures

in CHF 000

R s 24339 ....................... 32059 .....
o K 1268 .......................... 2135 .....
e 600 .......................... 1418 .....
Anteiliger Reingewinn 255 728

Die Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften betreffen 45% an der Borup Kemi A/S, Ddnemark
(Valora Trade) und 22% an der Buchhandlung Karl Schmelzer - J. Bettenhausen, OHG, Wien,
Osterreich (Valora Services). Die Beteiligung an Joint Ventures betrifft 50% an der Kaumy S.r.o0.,
Tschechien (Valora Trade). Diese Beteiligung wurde im Dezember 2011 verdussert.

26 KURZFRISTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN UND UBRIGE LANGFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 2011 2010
iNCHF 000 e 1.
Kurzfristige Bankschulden 1651 1407
Anleihe 139 844 0
Kurzfristiger Teil der Verbindlichkeiten aus Finanzleasing 374 748
Total kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 141 869 2 155
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 2011 2010

in CHF 000

Total iibrige langfristige Verbindlichkeiten

148 546 |

Zusétzliche Informationen zu den Verpflichtungen aus Finanzleasing sind in Erlauterung 32 er-

sichtlich.

Die Bankdarlehen betreffen den Syndikatskredit der Valora Holding AG, welcher mit variablem
Zinssatz aufgenommen wurde. Seit 30. November 2011 besteht ein neuer Syndikatskreditvertrag
mit einer Kreditfazilitdt von CHF 300 Mio., welcher den vorherigen Vertrag mit einer Fazilitdt von
CHF 200 Mio. ersetzt. Die Transaktionskosten des Syndikatskredits werden tiber die Laufzeit von
5 Jahren amortisiert. Die Valora Gruppe hat sich in den Kreditvertragen verpflichtet, tiber die Lauf-
zeit Kennzahlen beziiglich Eigenkapitalquote und Verschuldungsgrad einzuhalten (Covenants).

Die sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten enthalten Finanzverbindlichkeiten in Héhe von
TCHF 690 (2010: TCHF 2075) und tbrige Verbindlichkeiten in H6he von TCHF 4024 (2010: TCHF 6126).

Anleihe Brutto

in CHF 000

Der Effektivzins der Anleihe betrédgt 3.1%.

Disagio

2011
Netto

2010
Netto



Per Ende Jahr bestanden folgende Fdlligkeiten

in CHF 000
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Innerhalb von 2-3

Innerhalb von 3-4

Total Finanzverbindlichkeiten 141 489 144 575
Kurzfristiger Teil der Finanzverbindlichkeiten - 141 869 -2 155
Total langfristiger Teil der Finanzverbindlichkeiten - 380 142 420

Langfristige Bankdarlehen wurden 2011 weder aufgenommen noch zuriickbezahlt (2010: keine). Die
negativen Werte bei den Félligkeiten ergeben sich aus den Transaktionskosten des Syndikatskredits.
Die Zinssatze der Finanzverbindlichkeiten bewegten sich zwischen 2.2% und 4.0% (2010:
zwischen 1.8% und 4.0%). Der gewichtete durchschnittliche Zinssatz der Finanzverbindlichkeiten
betrug 3.1% (2010: 2.5%). Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten entfallen auf die folgenden

Wahrungen:

2011 2010
FUCHE Q00 sttt s s s s
CHF -1629 139 551
DKK 586 602
EUR 663 2267
Total langfristige Finanzverbindlichkeiten - 380 142 420
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten (CHF) 4 024 6126
Total iibrige langfristige Verbindlichkeiten 3644 148 546

27 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen entfallen auf die folgenden Wéahrungen:

2011 2010

in CHF 000

s T o
DKK 23963 22487 |
EUR 77894 | 79121
NOK 5065| 4105
SEK 22650 16 585 |
Ubrige 455| 74|
Total Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen " 293056| 263 442 |
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28 UBRIGE KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

2011 2010

in CHF 000
Mehrwert- und sonsutuiké‘e“ Sstevern "20 215“ ................ 17128 .....
Personal- und Soziéiéiﬁrichtungen 1 255 2 639
c;r%;?)rlzul_r;ghennarf](t];”[lberzeitguthaben, Ferienanspriiche und 13 642 12 289
Verpflichtungen gegeniiber Personalvorsorgeeinrichtungen 1781 2 066
Passive Rechnungs'éubé;enzungen """" 74 659'“ 75 396“
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 33294 35353 |
Total iibrige kurzfristige Verbindlichkeiten 144 846 144871 |
29 RUCKSTELLUNGEN

Gewadbhrleistungen Rechtsfélle Restrukturierung Total
in CHF 000
Bestand am 31. Dezember 2009 7448 4722 1081 13251 |
Verwendung 0 0 -900 -900
Erfolgswirksame Auflosung 1856  _ 956 o _2812|
Zeitwertanpassung/Zinseffekt 105 236 0 341
Wahrungsumrechnungsdifferenzen . 113 0 0 . 113
Bestand am 31. Dezember 2010 5584 4002 181 9767 |
Bildung 0 753 0 753
Verwendung o o 181 181
Erfolgswirksame Aufldsung . 317 — 2948 0 _ 3265
Zeitwertanpassung/Zinseffekt 104 1003 0 899 |
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -3 - 51 0 - 54
Bestand am 31. Dezember 2011 5368 753 0 6121
Kurzfristige Rickstellungen 0 0 0 0
Langfristige Rickstellungen 5 368 753 0 6121
Total Riickstellungen 5368 753 0 6121

Gewdhrleistungen. Diese Position umfasst per 31. Dezember 2011 vertragliche Gewéhrleistungen
im Zusammenhang mit den Verkdufen von Fotolabo und Own Brands.

Verdanderungen 2011: Durch endgiiltigen Ablauf einer Gewahrleistung konnten Riickstellungen
in Hohe von CHF 0.3 Mio. erfolgswirksam aufgel6st werden.

Verdanderungen 2010: Infolge Ablaufs einer Gewéhrleistungsfrist konnten Riickstellungen in
Hohe von CHF 1.9 Mio. erfolgswirksam aufgelost werden.

Die Gewahrleistungen im Zusammenhang mit dem Verkauf Fotolabo kénnen bis maximal ins
Jahr 2013 geltend gemacht werden.

Rechtsfille. Die Riickstellungen, welche in Deutschland im Zusammenhang mit einem Betrugsfall
und fiir hangige Prozesse von Valora Retail im Jahr 2003 gebildet wurden, konnten 2011 vollum-
fanglich aufgeldst werden. Ein zukiinftiger Mittelabfluss fiir diese Verpflichtungen ist nicht mehr
wahrscheinlich.

Fiir einen Rechtsfall in der Schweiz wurde 2011 eine Riickstellung in Hohe von CHF 0.8 Mio. gebildet.
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Restrukturierungen. Flir Restrukturierungsmassnahmen im Schweizer Geschaft wurden im Jahr
2011 CHF 0.2 Mio. verwendet. Im Vorjahr wurden insgesamt CHF 0.9 Mio. verwendet.

30 PERSONALVORSORGEVERPFLICHTUNGEN

Die meisten Mitarbeitenden sind nach den gesetzlichen Vorschriften durch Vorsorgeeinrichtungen
versichert, welche durch die Valora Gruppe und die Mitarbeitenden finanziert werden. Die entspre-
chenden Einrichtungen sind staatliche oder firmeneigene Versicherungen, private Versicherer,
unabhéingige Stiftungen oder Unterstiitzungskassen. Die Leistungen dieser Einrichtungen variieren
je nach rechtlichen und wirtschaftlichen Gegebenheiten des jeweiligen Landes, basieren haupt-
séchlich auf dem Dienstalter und dem durchschnittlichen Gehalt der Mitarbeitenden und decken
in der Regel die Risiken von Alter, Tod und Invaliditét in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften iiber die berufliche Vorsorge.

Die letzte versicherungsmathematische Bewertung wurde per 31. Dezember 2011 erstellt. Die
den Berechnungen zu Grunde liegenden Annahmen entsprechen den wirtschaftlichen Gegebenheiten
der Lander, in denen die Vorsorgepléne bestehen. Das Vermégen der Pensionseinrichtungen ist
gemadss den lokalen Anlagevorschriften angelegt. Valora leistet ihre Beitrédge an die Pensionsein-
richtungen nach den durch die Vorsorgeeinrichtung festgelegten Regeln.

Entwicklung Verpflichtungen und Vermégen 2011 2010

in CHF 000

Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen zu Jahresbeginn 594074 575658
Vorsorgeaufwand des Arbeitgebers 16 168 h
Arbeitnehmerbeitrage 9138 h
Nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand 0

Zinskosten 16481

Plankirzung, Planabgeltung, Planumstellung . 24 989 h

Ausbezahlte Leistungen . 39 781 h
Unternehmenszusammenschlisse 0

Aktuarielle Verluste / (Gewinne) auf Verpflichtungen 24483
Wahrungsverluste/-(gewinne) L 402 h

Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen am Jahresende ""595 172 h 594 074
Vorsorgevermogen zu Marktwerten zu Jahresbeginn 625 578 598 069
Erwarteter Nettovermoégensertrag 24 930 h
Arbeitgeberbeitrage 13833
Arbeitnehmerbeitrage 9138 h

Plankirzung, Planabgeltung, Planumstellung . 20 552

Ausbezahlte Leistungen . 38 380 h
Unternehmenszusammenschliisse 0 h

Aktuarielle Gewinne / (Verluste) auf Vermégen o 20 642 h
Wahrungsgewinne/-(verluste) -42 -
Vorsorgevermogen zu Marktwerten am Jahresende ""593 563 h 625 578

Durch Annahmeédnderungen beziiglich Diskontierungssatz resultierte im Jahr 2011 ein aktuarieller
Verlust auf den Vorsorgeverpflichtungen. Der aktuarielle Verlust des Vorsorgevermdégens entstand
aus einer tieferen Performance als erwartet.
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Der Konzern rechnet fiir das Jahr 2012 mit Arbeitgeberbeitrdagen in Hohe von CHF 12.3 Mio. fiir
seine fondsfinanzierten Plane.

Die Uberdeckung der fondsfinanzierten Plédne reduzierte sich um CHF 32.8 Mio. (2010: Erhhung
CHF 8.8 Mio.). Dies hauptséchlich aufgrund angepasster aktuarieller Annahmen und erfahrungs-
orientierter Anpassung des Vorsorgevermdogens.

Bilanzwerte 2011 2010

in CHF 000

Dynamischer Barwert der fondsfinanzierten Vorsorge-

. - 580 146 -579 327
verpflichtungen

Vorsorgevermogen zu Marktwerten ""593 563

Uberdeckung der fondsfinanzierten Pline 13417

Nichterfasster nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand 0

Dynamischer Barwert der nicht fondsfinanzierten

Vorsorgeverpflichtungen - 15026

Total Nettovorsorgeposition - 1609 32 427
davon als Vorsorgeaktivum bilanziert 13417 49 640
davon als langfristige Pensionsverpflichtung bilanziert - 15026 -17 213

Die langfristigen Pensionsverpflichtungen betreffen nicht fondsfinanzierte Pldne in Héhe von CHF
15.0 Mio. (2010: CHF 14.7 Mio.). Langfristige Pensionsverpflichtungen fiir fondsfinanzierte Plédne
bestehen nicht mehr (2010: CHF 2.5 Mio.).

Erfolgsrechnung 2011 2010
in CHF 000

Vorsorgeaufwand des Arbeitgebers —16168

Zinskosten ~16481|

Plankirzung, Planabgeltung, Planumstellung 4 437

Erwarteter Nettovermogensertrag 24 930

Nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand -923

Aktuarieller Nettovorsorgeaufwand —4205 )

Im sonstigen Gesamtergebnis erfasste aktuarielle Gewinne/Verluste 2011 2010
und Vermégensbegrenzung des Vorsorgeaktivums

in CHF 000

. _41531 o
Aktuarielle Gewinne/(Verluste) 45125
Vermogensbegrenzung Vorsorgeaktivum 0

Latente Steuern 9 091

31. Dezember _77 565
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Wichtigste aktuarielle Annahmen 2011 2010
B P el
Erwarteter Nettovermogensertrag 3.75% | 4.00%
Kinftige Lohnerhéhung 150% | 2.00%
KUnftige Renteneronung 025%| 0.25% |..
In der Schweiz wurde mit der Sterblichkeitstabelle BVG 2010 gerechnet.
Vermdgensallokation 2011 Langfristig Beitrag zum 2010

erwarteter Vermégens-

Ertrag ertrag

Flissige Mittel | 8.10% | 125% | 010% | 9.60%
Obligationen | 28.10% | 250% | 0.70% | 26.70%
Akten 23.40% | 6.25% | 1.46% | 24.20%
Immabilien .3640%|  400%]|  146%| 3550%
Ubrige 4.00% 4.00% 0.16 % 4.00%
Total 100.00% | | 3.88% | 100.00%
Kosten -0.13%
.I.\‘l.é‘ttoertraé """""""""""" 3.75% |

Die effektiven Ertrége aus Planvermdégen betragen CHF 4.3 Mio. (2010: CHF 36.3 Mio.). Die effektive
Rendite 2011 betrug 0.7% (2010: 6.1%). Die Personalvorsorgeeinrichtungen besitzen keine Wert-
schriften der Valora Holding AG und vermieten keine wesentlichen Anteile der Immobilien an die

Valora Gruppe.

Uber-/Unterdeckungen 2011 2010 2009 2008 2007
N CHE 000 e e b e
Dynamischer Barwert der Vorsorgever- | _ 595 175 | _ 594 074 | -575658 | -539310| - 585515
pflichtungen

Vorsorgevermégen zu Marktwerten 593 563 625 578 598 069 569 500 697 786
Nichterfasstes Vorsorgevermogen 0 0 -8243 0 0
Nichterfasster nachzuverrechnender 0 923 1846 0 0
Vorsorgeaufwand

Nettovorsorgeposition -1609 32 427 16 014 30 190 112 271
Erfahrungsorientierte

Anpassungen

Erfahrungsorle_ntlerte Anpassung der 3785 6 343 8078 17 091 43 100
Vorsorgeverpflichtungen

Anpassung der Vorsorgever-

pflichtungen aufgrund geanderter - 28268 -13328 -33147 29 044 40 107
Annahmen

Erfahrungsorl_(_enherte Anpassung des _ 20642 12 354 9 489 _ 127 445 _ 16 868
Vorsorgevermégens

Aktuarielle Gewinne/(Verluste) -45125 5369 - 15580 -81 310 66 339
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31 ANTEILSBASIERTE ENTSCHADIGUNGEN

Mitarbeiter. Es bestehen nachstehende Programme anteilsbasierter Entschadigungen fiir
Verwaltungsrat, Management und Mitarbeiter.

Aktienprogramm des Verwaltungsrats und der Konzernleitung LTP. Fiir Mitglieder des Ver-
waltungsrats und der Konzernleitung besteht seit Januar 2009 eine aktienbasierte, langfristig
ausgelegte Entschédigungskomponente (Long Term Plan LTP), welche einen integrierten Bestandteil
der Gesamtentschidigung darstellt.

Gegenstand des LTP ist die Ermdglichung des Kaufs einer bestimmten Anzahl Aktien, welche vom
Nomination and Compensation Committee fiir die jeweiligen Teilnehmer geméass der vorgéngig
umschriebenen Entschadigungsstruktur festgesetzt wird. Der Plan sieht vor, dass der Teilnehmer
zwei Tranchen mit jeweils unterschiedlichen Eintrittsdaten (Beginn Sperrfrist) und jeweils unter-
schiedlichen Ablaufdaten (Ende Sperrfrist) erwerben kann. Grundséatzlich betragt die Sperrfrist
zwischen 27 und 45 Monate.

Der Einstandspreis je Aktie entspricht dem Durchschnittswert des Schlusskurses an der SIX
wiahrend der letzten 20 Handelstage vor dem LTP-Eintrittsdatum. Jeder Teilnehmer finanziert
den Kauf der Aktien personlich und mittels eines Bankdarlehens. Die Aktien der Teilnehmer sind als
Sicherheit gegeniiber der Bank verpfandet.

Valora wird am letzten Tag der jeweiligen Sperrfrist den Planteilnehmern ein Riickkaufangebot
zum Tagesschlusskurs der Aktien an der SIX fiir die Aktien der jeweiligen Tranche unterbreiten.
Teilnehmer, welche das Riickkaufangebot annehmen, miissen Valora am letzten Tag der jeweiligen
Sperrfrist die Anzahl Aktien melden, welche sie der Valora verdussern wollen. Uber diejenigen
Aktien, welche nicht an Valora verkauft werden, kann nach Ablauf der Sperrfrist frei verfiigt werden.
Liegt der Verkaufspreis (Marktpreis) der Aktie nach Beendigung der Sperrfrist tiefer als der zu
Beginn des LTP festgelegten Einstandspreises, so verpflichtet sich Valora gegeniiber der kreditge-
wahrenden Bank und dem Teilnehmer, die daraus entstehende Differenz zu erstatten. Die Garantie-
leistung gegeniiber der Bank erlischt in jedem Fall nach Ablauf der zweiten Sperrfrist. Die Finan-
zierungskosten fiir Valora beschrianken sich auf die Zinsaufwendungen.

Mit einer vorzeitigen Beendigung des Arbeitsverhéltnisses seitens des Arbeitsgebers vor Ablauf
der Ersten oder Zweiten Sperrfrist ist der Planteilnehmer verpflichtet, die Aktien zum Einstands-
preis pro rata zuriick zu verkaufen. Das Darlehen ist vollstédndig zu tilgen. Wird der Arbeitsvertrag
durch den Teilnehmenden gekiindigt, sind samtliche ihm zugeteilten Aktien, welche sich innerhalb
einer Sperrfrist befinden, der Valora vollstdndig zum Einstandspreis zuriick zu verkaufen. Ein pro rata
Anspruch liegt entsprechend nicht vor. Dabei wird ein Riicktritt oder Verzicht auf Wiederwahl
eines Verwaltungsrats der Kiindigung durch einen Teilnehmenden gleichgestellt.

Der Verwaltungsrat hat Conrad Loffel anstelle von Aktien Optionen mit ausschliesslicher Bar-
abgeltung zugesprochen.! Die tibrigen Bestimmungen des Plans bleiben dabei unverdndert. Die
Gesamtkosten aus dem LTP-Programm fiir Verwaltungsrat und Konzernleitung fiir 2011 belaufen
sich auf insgesamt TCHF 362 (2010: TCHF 438).

D Der Auslibungspreis betrug CHF 148.05 fir die zweite Tranche des LTP 2009 resp. CHF 301.75 fir die
erste Tranche des LTP 2011 und entspricht dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig Handelstage vor
Eintritt ins LTP Programm. Der Borsenkurs zum Zeitpunkt der Gewahrung betrug CHF 161 fir die zweite
Tranche des LTP 2009 resp. CHF 291 fur die erste Tranche des LTP 2011. Der mittels der Black-Scholes
Methode bestimmte beizulegende Zeitwert der Optionen erfolgte mit den folgenden wesentlichen Parametern:

Plan LTP 2009 LTP 2011
Anzahl Optionen 1347 1850
Erwartete Laufzeit 31.01.2012 30.10.2013
Erwartete Volatilitat 38 % 35 %
Risikoloser Zinssatz 0.175 % 0.523 %
Beizulegender Zeitwert pro Option CHF 48.50 CHF 11.65

Der Buchwert der Verbindlichkeit aus der Barabgeltungsoption per Stichtag betragt TCHF 87 (2010: TCHF 479).



FINANZBERICHT VALORA 2011
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

Mitarbeiteraktienprogramm. Die Mitarbeitenden in der Schweiz (Konzernleitungsmitglieder
sind vom Programm ausgeschlossen) haben nach bestimmten Kriterien und abgestuft nach Funkti-
on/Managementstufe jahrlich zu Beginn des Folgejahres Anrecht auf den Erwerb von Aktien der
Valora Holding AG zu einem Vorzugspreis. Der Preis entspricht 60 % des durchschnittlichen Bérsen-
kurses im November des Berichtsjahres. Die Aktien werden mit allen Rechten erworben, kénnen
aber wahrend 3 Jahren nicht verdussert werden. Die vereinnahmten Zahlungen der Mitarbeitenden

werden erfolgsneutral dem Eigenkapital gutgeschrieben.

Lieferanten. Es wurde kein Erwerb von Giitern oder Bezug von Dienstleistungen mit eigenen
Aktien bezahlt. Auch waren keine Preise fiir erworbene Giiter oder Dienstleistungen in Abhéngigkeit

des Aktienpreises vereinbart.

Erfasster Personalaufwand fiir anteilsbasierte Entschdadigungen 2011 2010
iINCHF000 e
Aufwendungen fir Mitarbeiter- und Managementbeteiligungsplane der 426 1674
Valora Gruppe aus Aktiengewahrung (equity settled)

Aufwendungen fir Mitarbeiter- und Managementbeteiligungsplane der 57 50
Valora Gruppe aus Aktiengewahrung (cash settled)

Total erfasster Aufwand fiir anteilsbasierte Entschadigungen 483 1726

32 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN, VERPFLICHTUNGEN AUS LEASING UND UBRIGEN VERTRAGEN

Eventualverbindlichkeiten 2011 2010
in CHF 000 ................................................................................
Birgschaften 152 160
Sonstige Eventualverbindlichkeiten 14 470 3641
Total Eventualverbindlichkeiten 14 622 3801

Die Wahrscheinlichkeit eines Geldabflusses aus den Eventualverbindlichkeiten wird nicht héher

als 25% geschatzt.
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Zuktinftige Verpflichtungen aus Operatingleasing und tibrigen 2011 2010
Vertrdgen

in CHF OOO ................................................................................
Zuklnftige Mietverpflichtungen 264 543 262 044
Zuklnftige Verpflichtungen aus Gbrigem Operatingleasing 6 279 7 308
Zukinftige Verpflichtungen aus Gbrigen Vertragen 106 637 0
Total zukiinftige Verpflichtungen 377 459 269 352
Mietvertrdge 2011 2010
in CHF 000

Minimal-Mietaufwand im Berichtsjahr

Bedingter Mietaufwand im Berichtsjahr 79 420 80 269
Total Mietaufwand im Berichtsjahr 127410 127 216 |
Fdlligkeiten der zuktinftigen Mietverpflichtungen

Innerhalb eines Jahres 65147 | 62 635
Innerhalb von 1-2 Jahren 55138 | 59 153
Innerhalb von 2—3 Jahren 44868 44384 |
Innerhalb von 34 Jahren 31892 36616 |
Innerhalb von 45 Jahren 23636 23889 |
Nach mehr als 5 Jahren 43862 | 35367 |
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Mietvertragen 264543 | 262 044
Die langfristigen Mietvertrdge betreffen tiberwiegend die langfristige Standortsicherung

der Kioskbetriebe. Die Mieten sind teilweise umsatzabhéngig.

Ubriges Operatingleasing 2011 2010

in CHF 000

Total Aufwand fir Ubriges Operatingleasing im Berichtsjahr | . 3643 ......................... 3526
Falligkeiten der zukiinftigen Verpflichtungen aus iibrigem Opera-

tingleasing

Innerhalb eines Jahres 3220 3690
Innerhalb von 1-2 Jahren 2039 | 2068
Innerhalb von 2—3 Jahren gos | 1205 |
Innerhalb von 34 Jahren 19| 338 |
Innerhalb von 4-5 Jahren 3| 7
Nach mehr als 5 Jahren o| 0 :
Total zukiinftige Verpflichtungen aus iibrigem Operatingleasing 6279 | 7 308

Die zukiinftigen Verpflichtungen aus iibrigem Operatingleasing bestehen vorwiegend in Zusammen-

hang mit Fahrzeugleasing.
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Ubrige Vertrége 2011 2010
in CHF OOO ......................................................................................
Total Aufwand fir tbrige Vertrage im Berichtsjahr 2 664

Falligkeiten der zuktinftigen Verpflichtungen aus tibrigen Vertrdgen

Innerhalb eines Jahres 23790 |

Innerhalb von 1-2 Jahren 13 242

Innerhalb von 2-3 Jahren 12 829

Innerhalb von 3 -4 Jahren 12 496

Innerhalb von 4 -5 Jahren 12 165

Nach mehr als 5 Jahren 32115

Total zukiinftige Verpflichtungen aus iibrigen Vertragen 106 637

Oi0:0:0:0:0:0

Die zukiinftigen Verpflichtungen aus tibrigen Vertrdagen bestehen vorwiegend in Zusammenhang

mit IT-Outsourcing Vereinbarungen.

Verpflichtungen aus Finanzleasing 2011 2010

in CHF 000

Total Zahlungen (Zins und Amortisation) im Berichtsjahr T e78 T sel |
Fdlligkeiten der Verpflichtungen aus Finanzleasing

Innerhalb eines Jahres 439 | 851
Innerhalb von 1-2 Jahren 30| 463
Innerhalb von 2—3 Jahren 226 338 |
Innerhalb von 3—4 Jahren 10| 231
Innerhalb von 4—5 Jahren 39| 144 |
Nach mehr als 5 Jahren ol 39
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 1164 | 2 066
Abziglich zukinftige Zinsbelastungen -123 - 229
Total Verbindlichkeiten aus Finanzleasing (Barwert) 1041 | 1837
Abzlglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlauterung 26) - 374 - 748
Langfristige Verbindlichkeiten aus Finanzleasing (vgl. Erlduterung 26) 667 | 1089
Barwerte der zuktinftigen Finanzleasing Mindestzahlungen 2011 2010

in CHF 000

Innerhalb eines Jahres | 37a| 748 |
Innerhalb von 1-2 Jahren | 289 | 402 |
Innerhalb von 2-3 Juéhren """""""""" 206 | 300
Innerhalb von 34 Jahren | 134 211 |
Innerhalb von 4-5 Jahren | 38| 137 |
Nach mehr als 5 Jaﬁﬁr‘é‘n """"""""""" ol 39
Total Barwerte der Finanzleasing Mindestzahlungen | 1041 | 1837

Die Verpflichtungen aus Finanzleasing bestehen vorwiegend in Zusammenhang mit Leasing von

Verkaufsstelleneinrichtungen und Fahrzeugen.
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33 RISIKOMANAGEMENT UND DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Die Valora Gruppe ist durch internationale Geschéaftstatigkeit und Finanzierungsstruktur
verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Diese bestehen aus Marktrisiken wie dem Fremd-
wéhrungsrisiko und dem Zinsrisiko, beinhalten aber auch das Liquiditédtsrisiko und das
Kreditrisiko. Das finanzielle Risikomanagement der Valora hat zum Ziel, diese Risiken zu begrenzen.
Die grundlegende Finanzpolitik wird von der Konzernleitung festgelegt und vom Verwaltungsrat
tiberwacht. Die Zusténdigkeit flir die Umsetzung der Finanzpolitik sowie fiir das finanzielle Risiko-
management liegt beim zentralen Corporate Treasury.

Zur Darstellung der Marktrisiken werden Sensitivitatsanalysen genutzt, welche die Auswirkungen
aus hypothetischen Anderungen von relevanten Risikovariablen auf den Gewinn vor Ertragssteuern
und auf das sonstige Gesamtergebnis zeigen. Diese Auswirkungen werden eruiert, indem die
hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf die Finanzinstrumente bezogen werden. Die
hypothetischen Anderungen bei Zinsen entsprechen den Differenzen zwischen den erwarteten
Zinssatzen per Ende des Folgejahres und den aktuellen Werten am Bilanzstichtag. Die hypothe-
tischen Anderungen bei Wihrungen entsprechen der 1-Jahres-Volatilitdt per Bilanzstichtag.

Fremdwdhrungsrisiken. Transaktionsrisiken entstehen dadurch, dass der Wert in Lokalwéhrung von
Zahlungen aus in Fremdwahrungen fixierten Geschéaften durch Schwankungen des Kurses zu-

oder abnehmen kann. Fiir Valora entstehen Transaktionsrisiken durch Leistungsbeziige bei auslan-
dischen Geschéftspartnern und gruppeninternen Transaktionen. Die meisten Gruppengesellschaften
tatigen ihre Transaktionen {iberwiegend in ihrer Lokalwdhrung. Um die Transaktionsrisiken zu
begrenzen, werden punktuell Devisenderivate eingesetzt. Translationsrisiken entstehen bei der
Umrechnung der Bilanzen von ausldndischen Tochtergesellschaften fiir die Konsolidierung.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die wesentlichen Auswirkungen auf den Gewinn vor Ertragssteuern
und das sonstige Gesamtergebnis, aufgrund von hypothetischen Anderungen der relevanten Wéh-
rungskurse.

Wdhrungssensi- Hypothetische Auswirkung Auswirkung | Hypothetische Auswirkung Auswirkung
tivitdtsanalyse Veranderung | auf Gewinn vor | auf sonstiges Veranderung | auf Gewinn vor auf sonstiges
(Prozente) | Ertragssteuern | Gesamtergeb- (Prozente) | Ertragssteuern | Gesamtergeb-
2011 2011 nis 2011 2010 2010 nis 2010

I CHE 000 b
CHF / DKK +/-2 467 +/-0 +/-9.0% +/-0
CHF / EUR +/ 3% +/-7 875 | +/-14 615 +/-8.9% +/-8 231
CHF / NOK +/-19.1% +/-1133 +/-2 390 +/-10.9% +/-2 272
CHF / SEK +/-19.9% +/-837| +/-12698 | +/-11.3% +/-1 588
EUR / NOK +/-7.8% +/- 96 +/-0 +/-7.8% +/-0
+/- 96 +/-0 +/-7.6% +/-0

Die Nettoinvestitionen in ausldndische Tochtergesellschaften werden ebenfalls periodisch analysiert
und das Risiko anhand der Volatilitdten der entsprechenden Wéahrungen bewertet. Diese Analysen
ergeben ein, im Vergleich zum Konzerneigenkapital, tragbares Translationsrisiko. Die Translations-
risiken werden nicht abgesichert.

Zinsrisiken. Die verzinslichen Vermdgenswerte der Gruppe bestehen vorwiegend aus den fliissigen
Mitteln. Aufgrund der variablen Verzinsung der fliissigen Mittel wird die Héhe der Ertréage durch
die Entwicklung des Marktzinsniveaus beeinflusst. Das Zinsrisiko der Gruppe entsteht im Normalfall
auf finanziellen Verbindlichkeiten. Finanzielle Verbindlichkeiten mit variablem Zinssatz fiihren zu
einem Cashflow-Zinsrisiko fiir die Gruppe. Finanzielle Verbindlichkeiten mit festem Zinssatz dagegen
fiihren zu einem Marktwert-Zinsrisiko. Um den gewiinschten Mix zwischen fester und variabler
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Verzinsung zu erreichen, werden gegebenenfalls Zinssicherungsgeschéfte eingegangen. Die

verzinslichen Verbindlichkeiten bestehen im Wesentlichen aus der 2.875% Anleihe, riickzahlbar im
Juli 2012 (vgl. Erlauterung 26).

Bei der Sensitivitdtsanalyse des Zinsdnderungsrisikos ergeben sich Auswirkungen ausschliesslich

bei Positionen mit variabel vereinbarten Zinssétzen. Die folgende Tabelle zeigt die wesentlichen

Auswirkungen auf den Gewinn vor Ertragssteuern aufgrund von hypothetischen Anderungen der

relevanten Marktzinssatze.

Zinssensitivitdtsanalyse Hypothetische Auswirkung | Hypothetische Auswirkung
Verdnderung | auf Gewinn vor Veranderung | auf Gewinn vor
(Basispunkte) | Ertragssteuern | (Basispunkte) | Ertragssteuern
2011 2011 2010 2010

N CHE 000 e e ) e
CHF +/- 47 +/- 39 +/-2 +/-9
DKK +/-12 +/-5 +/-71 +/-67
EUR +/- 131 +/- 355 +/-5 +/-18
NOK +/- 36 +/-13 +/-73 +/- 53
SEK +/- 204 +/-72 +/- 37 +/-29

In der Tabelle nicht enthalten ist der CHF 100 Mio. Forward-Starting Zinsswap (vgl. Instrumente
des Risikomanagements) mit einer hypothetischen Zinsédnderung auf der relevanten 6-jahrigen

Swaprate von +/— 25 Basispunkten und einer hypothetischen Auswirkung auf das sonstige Gesamt-

ergebnis von +/— CHF 1.7 Mio. per 31. Dezember 2011.

Liquiditdtsrisiken. Unter Liquiditatsrisikomanagement wird die jederzeitig fristgerechte und im

vollen Umfang mogliche Zahlungsbereitschaft der Gruppe verstanden. Die Gruppenliquiditdt der

Valora wird laufend tiberwacht und durch Cash-Pool Strukturen optimiert. Mit Liquiditdtsreserven
in Form von Kreditlimiten und Barmitteln wird die stdndige Zahlungsfahigkeit sowie die finanzi-

elle Flexibilitdt sichergestellt.

Die folgende Tabelle zeigt die undiskontierten Zins- und Tilgungszahlungen der finanziellen

Verbindlichkeiten. Beriicksichtigt werden alle Instrumente, welche per Ende Jahr im Bestand sind.

Zur Berechnung der variablen Zinszahlungen werden die zuletzt vor dem Abschlussstichtag

fixierten Zinsséatze verwendet.

93



94

FINANZBERICHT VALORA 2011
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

Bis zu Ab 1 bis zu | Ab 3 Monaten Ab 1 bis zu Uber

1 Monat 3 Monaten bis zu 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
INCHEO00 o )
Per 31. Dezember 2011
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 630 144 039 0 0
Pa erivative Finanzinstrumente 122 8 856 56 22 0
Verblnqllchkenen aus Lieferungen 252 784 40 259 13 0 0
und Leistungen
Ubrlgg kgrzfr|§t|ge Verbindlichkeiten 48 695 42 468 11 059 0 0
(Anteil Finanzinstrumente)
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 0 0 0 1 357 0
Total 302 998 92 213 155 167 1379 0
Per 31. Dezember 2010
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 1848 58 584 0 0
Passive derivative Finanzinstrumente 65 206 658 0 0
Verblndllchkelten aus Lieferungen 234 022 29 146 274 0 0
und Leistungen
Ubrlgg kgrzfr|§t|ge Verbindlichkeiten 76 430 11 239 12 282 0 0
(Anteil Finanzinstrumente)
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 0 0 4 039 145 423 0
Total 312 365 40 649 17 837 145 423 0

Die Valora Gruppe verfiigt tiber verschiedene committed und uncommitted Kreditfazilitdten, um
die Liquiditéat jederzeit optimal zu bewirtschaften.

Kreditrisiken. Kreditrisiken entstehen, wenn Vertragspartner nicht in der Lage sind, ihre Verpflich-
tungen wie vereinbart zu erfiillen. Die Forderungen der Valora werden laufend tiberpriift und so
gesteuert, dass keine wesentlichen Kredit- und Klumpenrisiken entstehen. Per Ende 2011 und 2010
hatte die Valora Gruppe keine Forderungen gegeniiber einzelnen Kunden, welche mehr als 8.0%

der gesamten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen darstellten.

Der Valora Konzern arbeitet mit einer ausgewdhlten Anzahl erstklassiger Bankinstitute zusammen.
Bestimmte Situationen erfordern die Zusammenarbeit zwischen Tochtergesellschaften und zusétz-
lichen Banken. Die Aufnahme neuer und die Auflésung bestehender Bankverbindungen erfolgt in
Absprache mit Corporate Treasury. Das Corporate Treasury iberpriift die Bankverbindungen regel-
méssig anhand von externen Ratings und definiert Kreditlimiten zu allen Gegenparteien.

Das maximale Ausfallrisiko der finanziellen Vermdgenswerte von CHF 347 Mio. (2010: CHF 370
Mio.) entspricht den Buchwerten dieser Instrumente (vgl. Erlduterung 34).

Die folgende Tabelle zeigt die Sichtguthaben, die Bankterminguthaben und Festgeldanlagen < 3
Monaten bei Bankinstituten nach Ratings der Gegenparteien. Verwendet werden die Ratingcodes
der Rating-Agentur Standard & Poor's.



FINANZBERICHT VALORA 2011
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

Sichtguthaben, Bankterminguthaben und Festgeldanlagen 2011 2010
< 3 Monate bei Bankinstituten

in CHF 000

AA
A
Kein Rating

Total Sichtguthaben, Bankterminguthaben und Festgeldanlagen < 3
Monate bei Bankinstituten »

102 461

1 Der tibrige Bestand der Bilanzposition Fliissige Mittel besteht aus Barbestanden (inkl. Cash in Transit).

Instrumente des Risikomanagements (Absicherung). Die Valora Gruppe nutzt Terminkontrakte
(Forwards), um Fremdwéhrungsrisiken zu vermindern. Risikopositionen, die aus bestehenden
Vermogens- und Verbindlichkeitsposten sowie aus erst kiinftig entstehenden Engagements resul-
tieren, werden zentral verwaltet.

Zur Absicherung von 50 % des zukiinftigen Zinsaufwandes der am 1. Februar 2012 begebenen
Anleihe (vgl. Erlduterung 37), wurde im ersten Halbjahr 2011 ein Forward-Starting Zinsswap einge-
gangen. Dieser Zinsswap wurde als Sicherungsinstrument fiir die Absicherung der Zinszahlungs-
strome der Anleihe designiert (Cash Flow Hedge). Der Fair Value dieses Zinsswaps entspricht dem
negativen Wiederbeschaffungswert von CHF 8.8 Mio. und wurde im sonstigen Gesamtergebnis
erfasst. Die abgesicherten Zahlungsstréme werden in den Jahren 2012 bis 2018 eintreten.

Die Aktienoptionen bestehen in Zusammenhang mit dem Aktienprogramm des Verwaltungsrats
und der Konzernleitung LTP (vgl. Erlauterung 31).

Die nachfolgende Tabelle zeigt, nach Kategorien gegliedert, Kontraktwerte beziehungsweise die
den Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Nominalbetrdge sowie den entsprechenden Wieder-
beschaffungswert der einzelnen Finanzinstrumente zum Bilanzstichtag.

Kontraktwerte beziehungsweise die den Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Nominalbetrége
stellen das ausstehende Transaktionsvolumen zum Bilanzstichtag dar. Sie geben keine Auskunft
iber das jeweilige Marktrisiko. Der Wiederbeschaffungswert wird entweder anhand der Bewertungen
durch die Gegenpartei, Kurswerte per 31. Dezember 2011 beziehungsweise 2010 oder mit Hilfe
von marktbasierten Standard-Preisbestimmungsmodellen ermittelt.
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Derivative Finanzinstrumente Kontraktwerte 2011 | Kontraktwerte 2010 | Wiederbeschaffungs- | Wiederbeschaffungs-
werte 2011 werte 2010
N CHE 000 e et e | e
758 399
17 117 6 949 166 232
mente
Terminkontrakte (Forwards) / Passive derivative Finanzinstru- 17 189 27 414 135 450
mente
Zinsinstrumente
“Z“i‘r'{é“satz—Swap / 'F"Ha'\‘ssive derivé‘fﬁ/e Finanzins"tur't‘Jmente ''''''''''''' WlOO ooo| o gg34| O ....
Total Aktive derivative Finanzinstrumente 17 117 6 949 166 232
Total Passive derivative Finanzinstrumente 117 947 27 813 9 056 929
Kontraktwerte der derivativen Finanzinstrumente nach Filligkeiten 2011 2010
in CHF OOO ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, tererassenctercnentcnarcnacse Betiiiiietitiiietetiricietatasieaniane
134 506 34 762
von 1-2 Jahren 558 0
von 2-3 Jahren 0 0
0 0
0 0
0 0
Total Kontraktwerte der derivativen Finanzinstrumente 135 064 34762

Kapitalsteuerung. Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung der Valora Gruppe ist es sicherzustellen,
dass sie zur Unterstiitzung ihrer Geschaftstatigkeit und zur Maximierung des Shareholder Value
ein hohes Bonitdtsrating und eine gute Eigenkapitalquote aufrechterhalt.
Die Valora Gruppe steuert ihre Kapitalstruktur und nimmt Anpassungen unter Beriicksichtigung
des Wandels der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen vor. Zur Aufrechterhaltung oder Anpassung
der Kapitalstruktur kann die Valora Gruppe verschiedene Massnahmen verabschieden, wie zum
Beispiel Anpassungen der Dividendenzahlungen an die Aktionére, Kapitalriickzahlungen an die

Aktiondre vornehmen oder neue Anteile ausgeben.
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Das Kapital wird mit Hilfe der Eigenkapitalquote tiberwacht, die als Prozentsatz des Eigenkapitals
(inklusive nicht beherrschende Anteile) am Gesamtvermdgen berechnet wird. Das Kapital und die
Eigenkapitalquote des Konzerns sind in der nachstehenden Tabelle aufgefiihrt:

2011 2010
in CHF OOO ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionére 457 674 473 986
Total Eigenkapital | 462332 | 478 142 |
Eigenkapitalquote 41.9% 43.6%

Die Valora Gruppe unterliegt keinen extern regulierten Kapitalanforderungen, wie sie aus dem
Finanzdienstleistungssektor bekannt sind. Die minimalen Anforderungen an die Eigenkapitalquote
werden aus den Financial Covenants in den Bankkreditvertrdgen abgeleitet (vgl. Erlauterung 26).
Mit einer Eigenkapitalquote von 41.9% (2010: 43.6 %) ist Valora liberzeugt, dass unter Beachtung
der aktuellen Markt- und Rahmenbedingungen das Ziel der optimalen Kapitalsteuerung erfiillt ist.

Risikobeurteilung nach OR. Der Valora-Konzern hat sowohl im Jahr 2011 als auch im Jahr 2010
zwischen Oktober und November mit dem Verwaltungsrat und der Konzernleitung ein Risk Assessment
durchgefiihrt. Ziel dieser Aktivitat ist es, die Transparenz beziliglich der Top-Risiken der Valora zu
erhohen, die Qualitédt des Risikodialoges zu verbessern sowie pragmatische Massnahmen zur Adres-
sierung von Top-Risiken der Valora zu definieren. Die Resultate wurden in einer Sitzung mit dem
Verwaltungsrat besprochen und der entsprechende Massnahmenplan verabschiedet. Zuséatzliche In-
formationen zum Prozess und den definierten Risiken sind im Corporate Governance Bericht unter
3.6.1 ersichtlich.
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34 FINANZINSTRUMENTE

Buchwerte, Fair Value und
Bewertungskategorien

in CHF 000

Aktive derivative Finanzinstrumente
(Hierarchiestufe 2)

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Ubrige kurzfristige Forderungen
(Anteil Finanzinstrumente)

Zur Verédusserung verflighare Finanz-
anlagen zu Anschaffungskosten bewertet

Zur Verausserung verflighare Finanz-
anlagen zu Fair Value bewertet
(Hierarchiestufe 1)

Passive derivative Finanzinstrumente
(Hierarchiestufe 1)

Passive derivative Finanzinstrumente
(Hierarchiestufe 2)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
(Anteil Finanzinstrumente)

Zu Handelszwecken gehaltene Finanz-
anlagen (FAHfT)

Zur Verausserung verfiigbare Finanz-
anlagen (AfS)

Finanzielle Verbindlichkeiten bewertet
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

Zu Handelszwecken gehaltene Finanz-
verbindlichkeiten (FLHfT)

Bewertungs- Buchwert Buchwert Fair Value Fair Value

kategorie 2011 2010 2011 2010
e |_aR .......... 109562 ........... 130461 ,,,,,,,,,,,, 109562 ........... 130461 ,,,,,,

FAHTT 166 232 166 232

LaR 174 042 174 203 174 042 174 203

LaR 54 548 54 954 54 548 54 954

LaR .............. 6562 7692 ................. 6562 7692

AfS 647 647 n/a n/a

AfS 1671 1723 1671 1723
............... F|_AC 141869 2155 143089 2155

FLHfT 87 479 87 479

FLHfT 8 969 450 8 969 450

FLAC 293 056 263 442 293 056 263 442

FLAC 104 107 101 826 104 107 101 826

e F|_AC .............. _380 ........... 1 42420 ................. _380 ........... 146068
] 344718 ) 367310| 344714 | 367310 |

166 232 166 232

2318 2 370 n/a n/a

538 652 509 843 539 872 513 491

9 056 929 9 056 929
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Fir alle kurzfristigen Finanzinstrumente, mit Ausnahme der Anleihe (vgl. Erlauterung 26), besteht
die Annahme, dass die Buchwerte verniinftige Annédherungen der Fair Values darstellen, da die
Diskontierungseffekte unwesentlich sind. Der Fair Value der Anleihe entspricht dem Nominalwert
multipliziert mit der Kursnotierung per Bilanzstichtag. Angaben zur Bewertung der derivativen
Finanzinstrumente und der zur Verdusserung verfiigharen Finanzanlagen sind in den Erlduterungen
4, 24 und 33 ersichtlich. Die Fair Values der langfristigen festverzinslichen Finanzinstrumente
wurden durch Abzinsung der erwarteten kiinftigen Cashflows unter Verwendung von marktiiblichen
Zinssétzen ermittelt.

35 TRANSAKTIONEN UND BESTANDE MIT NAHE STEHENDEN PERSONEN UND GESELLSCHAFTEN

Die konsolidierte Rechnung umfasst die Valora Holding AG als oberste Konzerngesellschaft und
die von ihr direkt oder indirekt beherrschten Tochtergesellschaften, welche in Erlduterung 38 auf-
gefiihrt sind.

Transaktionen. Mit nahe stehenden Personen und Gesellschaften wurden in folgendem Umfang
Geschéfte getatigt:

Warenverkdufe und Dienstleistungen an nahe stehende Personen 2011 2010
und Gesellschaften

in CHF 000

Verkauf von Waren an

Joint Ventures in denen Valora ein Gesellschafter ist H 0 174'

Assoziierte Gesellschaften 3044 0

Dienstleistung an

Assoziierte Gesellschaften H 278 234'
Sonstige nahe stehende Unternehmen und Personen 160 0
Total Verkauf von Waren und Dienstleistungen 3482 408
Waren- und Dienstleistungsbeziige von nahe stehenden Personen 2011 2010

und Gesellschaften

in CHF 000

,,,,,,,, e 0'

"""" o84 | 259 |

Total Waren- und Dienstleistungsbeziige 2 522 259
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Entschddigungen an Management und Verwaltungsrat. Die Entschadigungen an das Management
und den Verwaltungsrat beinhalten alle in der Konzernrechnung erfassten Aufwendungen, die direkt

mit Personen der Konzernleitung und des Verwaltungsrats in Verbindung stehen.

Entschddigungen an Management und Verwaltungsrat

in CHF 000

Lohne und andere kurzfristige Leistungen v

Pensionsplane

Anteilsbasierte Entschadigungen

Total Entschadigungen an Management und Verwaltungsrat 2

2011

1) Beinhaltet iiber den Arbeitgeber abgerechnete Fahrzeugkosten.

2 Im 2011 wurden fiir ein ehemaliges Konzernleitungsmitglied Entschadigungen von insgesamt TCHF 628

ausgerichtet.

Detailangaben beziliglich Entschddigungen an den Verwaltungsrat und die Konzernleitung, deren
Beteiligungen an der Valora Holding AG sowie die Beteiligungen der bedeutenden Aktionére
(geméss OR 663bbis, OR 663c) sind im Anhang des Einzelabschlusses der Valora Holding AG in

Erlauterung 5 beziehungsweise 6 ersichtlich.

Forderungen und Verbindlichkeiten. Die Bedingungen fiir Forderungen und Verbindlichkeiten
entsprechen den tiblichen Bedingungen fiir Geschéfte der betroffenen Gesellschaften. Die Valora
Gruppe hat fiir Forderungen und Verbindlichkeiten weder Garantien abgegeben noch Sicherheiten

erhalten.
Forderungen gegentiber nahe stehende Personen und Gesellschaften 2011 2010
in CHF OOO ..............................................................................
Forderungen gegentiber Joint Ventures 0 33
Forderungen gegeniiber assoziierten Gesellschaften 299 0
Forderungen gegeniiber sonstigen nahestehenden Personen und Unter- 362 0
nehmen
Total Forderungen 661 33
Verbindlichkeiten gegentiber nahe stehende Personen und Gesell- 2011 2010
schaften
in CHF OOO ..................................................................................
Verbindlichkeiten gegeniiber sonstigen nahestehenden Personen und

184 0
Unternehmen
Total Verbindlichkeiten 184 0

Eventualverbindlichkeiten und Garantien. Ausser der in Erlduterung 31 beschriebenen Garantie
im Rahmen des LTP-Aktienprogrammes bestehen keine weiteren Garantien oder andere Eventual-
verbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Personen und Unternehmen.
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36 EIGENKAPITAL

Anzahl ausstehende Aktien 2011 2010
Total Namenaktien 2 800 000 2 800 000

Davon eigene Aktien

Bestand per 1. Januar 46630 49 866
Verkdufe an Mitarbeiter/Management und am Markt -61 364 - 12 340
Kaufe von Mitarbeitern/Management und am Markt 34 654 9104
Total eigene Aktien per 31. Dezember 19 920 46 630
Total ausstehende Aktien (nach Abzug eigener Aktien) per 31. Dezember éu780 080" ........ 2 753370 ....

Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien 2 767 795 2 750 735

(nach Abzug eigener Aktien)

2011 wurde eine Dividende von CHF 11.50 je Aktie fir das Geschéaftsjahr 2010 gezahlt (2010:
CHF 10.00 je Aktie fiir das Geschéftsjahr 2009). Basis fiir die Dividendenausschiittung bilden Jahres-
gewinn und Gewinnvortrag der Muttergesellschaft Valora Holding AG.

Das Aktienkapital besteht aus 2800000 Aktien zu je CHF 1.00 Nennwert. Es besteht ein bedingtes
Kapital von 84000 Aktien, das der Verwaltungsrat zur Sicherstellung bestehender und kiinftiger
Managementbeteiligungspldne ausgeben kann. Am 31. Dezember 2011 waren keine entsprechenden
Aktien ausgegeben.

An der ordentlichen Generalversammlung der Valora Holding AG vom 15. April 2011 stimmten
die Valora Aktiondre der Schaffung von genehmigtem Kapital in H6he von maximal CHF 840 000
oder 840 000 Aktien zu CHF 1.00 Nennwert bis spétestens zum 15. April 2013 zu.

37 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Die Konzernrechnung wurde vom Verwaltungsrat der Valora Holding AG am 21. Marz 2012 freige-
geben. Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung vom 19. April 2012, die Konzern-
rechnung zu genehmigen und aus dem zur Verfiigung stehenden Bilanzgewinn der Valora Holding
AG eine Dividende von CHF 11.50 je Aktie auszuschiitten.

Die Valora Holding AG hat am 1. Februar 2012 eine CHF 200 Millionen Anleihe mit einem Coupon
von 2.50% und einer Laufzeit vom 2. Mérz 2012 bis 2. Médrz 2018 begeben. Die Transaktion dient
zur Ablésung der bestehenden Anleihe, sowie zur langfristigen Finanzierung der Geschaftstatigkeit
und der Wachstumsstrategie.

Valora tibernahm per 1. Januar 2012 den 6sterreichischen Bahnhofsbuchhéndler X. Schmelzer- J.
Bettenhausen GmbH & Co KG (Schmelzer-Bettenhausen). Durch den Zukauf von 78 % der Anteile
wird Valora damit zur Alleineigentiimerin. Schmelzer-Bettenhausen fiihrt an 12 Standorten in Os-
terreich unter der Firmenbezeichnung «press&more» Presse und Reiseliteratur auf Bahnhofen
und am Flughafen Wien und erzielte in 2011 einen Umsatz von rund EUR 12 Mio. mit 70 Mitarbeitern.
Die Auswirkungen dieser Akquisition auf die Valora Konzernrechnung sind unwesentlich.
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Valora hat am 30. Januar 2012 die Akquisition der Lekkerland-Tochter Convenience Concept GmbH,
die grosste zusammenhédngende Kiosk-Kette in Deutschland mit rund 1300 Verkaufsstellen,
bekanntgegeben. Die Gesellschaft wird voraussichtlich auf den 1. April 2012 in die Valora Konzern-
rechnung einbezogen. Die Transaktion bedarf vorher noch der Zustimmung der Parteien im Sinne
der Closing Conditions.

38 DIE WICHTIGSTEN GESELLSCHAFTEN DER VALORA GRUPPE

Wahrung Grund- Beteili- | Corporate Valora Valora Valora
kapital |gungsquote Retail Services Trade
in Mio. in %
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Wahrung Grund- Beteili- | Corporate Valora Valora Valora
kapital |gungsquote Retail Services Trade
in Mio. in %
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BERICHT DER REVISIONSSTELLE AN DIE GENERALVERSAMMLUNG
DER VALORA HOLDING AG, MUTTENZ

BERICHT DER REVISIONSSTELLE ZUR KONZERNRECHNUNG

Als Revisionsstelle haben wir die Konzernrechnung der
Valora Holding AG, bestehend aus Erfolgsrechnung, Gesamt-
ergebnisrechnung, Bilanz, Geldflussrechnung, Eigen-
kapitalnachweis und Anhang (Seiten 44 bis 103) fir das am
31. Dezember 2011 abgeschlossene Geschaftsjahr geprift.

Verantwortung des Verwaltungsrates. Der Verwaltungsrat
ist fiir die Aufstellung der Konzernrechnung in Ubereinstim-
mung mit International Financial Reporting Standards
(TFRS) und den gesetzlichen Vorschriften verantwortlich. Diese
Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Implementierung
und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems mit
Bezug auf die Aufstellung einer Konzernrechnung, die frei
von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstéssen
oder Irrtiimern ist. Dariiber hinaus ist der Verwaltungsrat
fiir die Auswahl und die Anwendung sachgemaésser Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vornahme angemessener
Schétzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle. Unsere Verantwortung
ist es, aufgrund unserer Prifung ein Prifungsurteil iiber die
Konzernrechnung abzugeben. Wir haben unsere Priifung

in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
Schweizer Priifungsstandards sowie den International
Standards on Auditing vorgenommen. Nach diesen Standards
haben wir die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Konzern-
rechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiihrung von Priifungs-
handlungen zur Erlangung von Priifungsnachweisen fiir die
in der Konzernrechnung enthaltenen Wertansétze und sons-
tigen Angaben. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt
im pflichtgeméssen Ermessen des Prifers. Dies schliesst
eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in
der Konzernrechnung als Folge von Verstdssen oder Irrtii-
mern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt
der Priifer das interne Kontrollsystem, soweit es fiir die
Aufstellung der Konzernrechnung von Bedeutung ist, um die
den Umstédnden entsprechenden Priifungshandlungen fest-
zulegen, nicht aber um ein Priifungsurteil tiber die Wirksam-
keit des internen Kontrollsystems abzugeben.

Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessen-
heit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der
Plausibilitat der vorgenommenen Schédtzungen sowie eine
Wiirdigung der Gesamtdarstellung der Konzernrechnung.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise eine ausreichende und angemessene Grundlage
fiir unser Prifungsurteil bilden.

Priifungsurteil. Nach unserer Beurteilung vermittelt die
Konzernrechnung fiir das am 31. Dezember 2011 abge-
schlossene Geschéftsjahr ein den tatséchlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage in Ubereinstimmung mit den International
Financial Reporting Standards (IFRS) und entspricht dem
schweizerischen Gesetz.

BERICHTERSTATTUNG AUFGRUND WEITERER GESETZLICHER
VORSCHRIFTEN

Wir bestétigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an
die Zulassung gemdass Revisionsaufsichtsgesetz (RAG)

und die Unabhéngigkeit (Art. 728 OR und Art. 11 RAG) erfiillen
und keine mit unserer Unabhéngigkeit nicht vereinbare
Sachverhalte vorliegen.

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem
Schweizer Priifungsstandard 890 bestétigen wir, dass ein
gemadss den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes
internes Kontrollsystem fir die Aufstellung der Konzern-
rechnung existiert.

Wir empfehlen, die vorliegende Konzernrechnung zu geneh-
migen.

Ernst & Young AG

Martin Groli Stefanie Walter
Zugelassener Zugelassene
Revisionsexperte Revisionsexpertin

(Leitender Revisor)

Zurich, 21. Marz 2012
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ERFOLGSRECHNUNG

2011 2010
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000
Ertrag
Beteiligungsertrag 40 100 38 686
Zinsertrag 619 610
Wéahrungsgewinne 685 959
Wertschriftenertrag 301 3934
Ubriger Ertrag 4 001 2151
Total Ertrag 45 706 46 340
Aufwand
Zinsaufwand 5567 ~5350 |
Wahrungsverluste - 574 -2825
Wertschriftenverluste -3161 -180
Allgemeine Verwaltungskosten -3897 -3822
Total Aufwand -13199 -12177
Jahresgewinn 32 507 34163




106 FINANZBERICHT VALORA 2011
JAHRESRECHNUNG DER VALORA HOLDING AG

BILANZ VOR GEWINNVERWENDUNG

AKTIVEN
2011 2010

Per 31 Dezember’ in CHF OOO .....................................................................................................................
Umlaufvermdgen
Flissias Wiite R B ot
Wertschriften 3741 14 837
Rechnungsabgrenzung Dritte 117 122
Kurzfristige Forderungen Dritte 197 141

Konzerngesellschaften 1265 26
Total Umlaufvermogen 5 870 16 670
Anlagevermégen
Beteiligungen 594225 | 514 275 |
Darlehen an Konzerngesellschaften 16 902 14 841
Disagio/Emissionskosten aus Syndikatskredit/Anleihen 1879 425
Total Anlagevermoégen 613 006 529 541
Total Aktiven 618876 | 546 211 |




PASSIVEN

Per 31. Dezember, in CHF 000

Fremdkapital

Banken/Kontokorrentvorschiisse

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Konzerngesellschaften

Rechnungsabgrenzung

Dritte

Anleihen

Rickstellungen

Total Fremdkapital

FINANZBERICHT VALORA 2011

JAHRESRECHNUNG DER VALORA HOLDING AG

Eigenkapital

Aktienkapital

Allgemeine gesetzliche Reserve

Reserve fir eigene Aktien

Reserve aus Kapitaleinlagen

Freie Reserve

Bilanzgewinn

Total Eigenkapital

Total Passiven

618 876

546 211

D Der Bestand an Reserven aus Kapitaleinlagen wurde der Eidg. Steuerverwaltung gemeldet und kann bis zu deren

schriftlichen Bestatigung Gegenstand einer entsprechenden Anpassung sein.
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ANHANG DER JAHRESRECHNUNG

A GRUNDSATZE

Die Jahresrechnung der Valora Holding AG ist nach den Vorschriften des schweizerischen
Aktienrechts (OR) erstellt.

B ERLAUTERUNGEN

1 EVENTUALVERPFLICHTUNGEN. Am 31. Dezember 2011 betrugen die Eventualverbindlichkeiten,
bestehend aus Biirgschaften, Rangriicktritts- und Patronatserkldrungen sowie Garantie- und
iibrige Eventualverpflichtungen gegeniiber Tochtergesellschaften insgesamt CHF 210.1 Mio. (2010:

CHF 194.4 Mio.) sowie CHF 1.0 Mio. gegeniiber Dritten (2010: CHF 1.0 Mio.).

2 ANLEIHENSOBLIGATION

Zinssatz Verfall 31.12.2011 31.12.2010
inCHFO00 S N AT . e
Anleihe 2005-2012 |l 2875%| 1207.2012|  140000| 140000 |
3 EIGENE AKTIEN BEI DER GESELLSCHAFT UND BEI TOCHTERGESELLSCHAFTEN
2011 2011 2010 2010
Anzahl Aktien Buchwert Anzahl Aktien Buchwert
INCHE 000 oo SRR NSRS NS NS
Anfangsbestand (1. Januar) .o ees0f o 148lsf 49 866 12519 )
Verkaufe oorseal o o18319f ~.12340 73298
Kaufe o...saesal 10383t 2104 | 16651
Bewertungsverlust (-)/-gewinn | S IS 3 A, Tl 3933 |
Endbestand (31. Dezember) 19 920 3722 46 630 14 819

Die Kédufe im Jahr 2011 erfolgten zu Marktpreisen zwischen CHF 285.75 und CHF 321.05.

Im Jahr 2011 wurden seitens der Valora Holding AG 34 654 Aktien zu CHF 299.63 gekauft und
61 364 Aktien zu CHF 298.52 verkauft (Durchschnittspreise).

Der Anteil der eigenen Aktien am gesamten Aktienkapital betrdgt per 31. Dezember 2011 0.71%
(2010: 1.67%).

4 NETTOAUFLOSUNG STILLE RESERVEN. Im Geschéftsjahr 2011 fand keine Nettoauflésung von stillen
Reserven statt (2010: CHF 2.0 Mio.).



FINANZBERICHT VALORA 2011 109
ANHANG DER JAHRESRECHNUNG

5 ENTSCHADIGUNGEN UND BETEILIGUNGEN

Entschéddigungen 2011
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.\.I‘gfyvaltungsra'tm
Rolando Benedick 4500 I B N N 393 5318
Prasident : ' T o '
Markus Fiechter
Viseprasident . 160.0 - 168 - - 123 1891
Bernhard Heusler 1100 B 112 B B 84 129.6
Mitglied : ' T T '
Franz Julen . . 1200 - 132 - - 93 1425
Vorsitz Nomination and Compensation Committee : : : :
Conrad Loffel ¥
Vorsitz Audit Committee : 120.0 - 87.5 - - 24.8 232.3
Total Entschadigungen an Mitglieder Verwaltungsrat ' 960.0 -1 1782 - - 87.1:1225.3
Konzernleitung
Jnomas Vollmoetler . 600.0. 2043 883 200 - 1716  1084.2
Total Entschadigungen an gegenwartige Mitglieder der
Konzernleitung inkl. CEO 20807 4328 1465 800 - 519.2 3259.2
Total Entschadigungen an ehemalige Mitglieder der Konzernleitung | 400.8 | 100.0 376 150 - 747 6281
Total Entschadigungen Konzernleitung inkl. CEQ 124815 5328 1841  95.0 ~ 593.9 38873

D Es handelt sich um die effektiven Aufwendungen der fiir das Geschaftsjahr 2011 zugesprochenen Boni, welche im April 2012 ausbezahlt werden.

2 Die Gesamtanzahl Aktien die dem LTP gegeniibersteht, betragt 81863. Die LTP Kosten umfassen Zinszahlungen zur Finanzierung des Aktienpro-
gramms (LTP) fur Mitglieder des Verwaltungsrats und der Konzernleitung sowie die Differenz zwischen dem Marktpreis der Aktien zum Zuteilungsdatum
und dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig Handelstage vor Eintritt ins LTP Programm.

3 Die Entschadigungen aus dem Optionsprogramm von 3197 Optionen belaufen sich auf TCHF 87.5. Der Austibungspreis betrug CHF 148.05 fir die
zweite Tranche des LTP 2009 resp. CHF 301.75 fir die erste Tranche des LTP 2011 und entspricht dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig
Handelstage vor Eintritt ins LTP Programm. Der Borsenkurs zum Zeitpunkt der Gewahrung betrug CHF 161 fir die zweite Tranche des LTP 2009
resp. CHF 291 fir die erste Tranche des LTP 2011. Der mittels der Black-Scholes Methode bestimmte beizulegende Zeitwert der Optionen erfolgte
mit den folgenden wesentlichen Parametern:

Plan LTP 2009 LTP 2011
Anzahl Optionen 1347 1850
Erwartete Laufzeit 31.01.2012 30.10.2013
Erwartete Volatilitat 38% 35%
Risikoloser Zinssatz 0.175% 0.523%
Beizulegender Zeitwert pro Option CHF 48.50 CHF 11.65

4 Diese Betrage umfassen Zahlungen an Pensionsplédne und andere Sozialleistungen.
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Entschddigungen 2010
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Verwaltungsrat :
Rolando Benedick 450.0 | - 588 - 308 539.6
Prasident H
Markus Fiechter 150.0 i 197 - 10.9¢ 180.6
Vizeprasident : : :
Bernhard Heusler 100.0 . - 130! - 7.3 1203
Mitglied : : : :
Franz Julen
) - ‘ ) 120.0 - 15.7 - 8.9 144.6
Vorsitz Nomination and Compensation Committee
sffal 3
Conrad Loffel = 120.0 - 791 - 105 209.6
Vorsitz Audit Committee :
Total Entschadigungen an Mitglieder Verwaltungsrat 940.0 - 186.3 - 68.4 1194.7
Konzernleitung
Iggmas Volimoeller . 600.0 2535 117.7 200 159.2 | 1150.4
Total Entschii;i'i‘gungen k('J‘nzernIeituHr'\‘g inkl. CEO 1933.3 565.6 252.2 75.0 460.8 3 286.9

Im Jahr 2010 sind weder an frithere Mitglieder des Verwaltungsrates noch an ehemalige Mitglieder der Konzernleitung

Entschadigungen entrichtet worden.

U Es handelt sich um die effektiven Aufwendungen der fiir das Geschaftsjahr 2010 zugesprochenen Boni, welche im April 2011 ausbezahlt werden.

2 Die Gesamtanzahl Aktien die dem LTP gegeniibersteht, betragt 73214. Die LTP Kosten umfassen Zinszahlungen zur Finanzierung des Aktienpro-
gramms (LTP) fur Mitglieder des Verwaltungsrats und der Konzernleitung sowie die Differenz zwischen dem Marktpreis der Aktien zum Zuteilungs-
datum 29. Januar 2009 und dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig Handelstage vor Eintritt ins LTP Programm (1. Januar 2009).

3 Die Entschadigungen aus dem Optionsprogramm von 2693 Optionen belaufen sich auf TCHF 79.1. Der Auslibungspreis betrug CHF 148.05 und
entspricht dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig Handelstage vor Eintritt ins LTP Programm. Der Bérsenkurs zum Zeitpunkt der Gewéahrung
betrug CHF 161.00. Der mittels der Black-Scholes Methode bestimmte beizulegende Zeitwert der Optionen erfolgte mit den folgenden wesent-

lichen Parametern:

Anzahl Optionen 1346
Erwartete Laufzeit 19.04.2011
Erwartete Volatilitat 35%
Risikoloser Zinssatz 0.589%
Beizulegender Zeitwert pro Option CHF 178.28

4 Diese Betrage umfassen Zahlungen an Pensionsplédne und andere Sozialleistungen.

1347
31.10.2011
38%
0.876%
CHF 179.00
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An gegenwartigen oder ehemaligen Mitgliedern des Verwaltungsrats oder der Konzernleitung nahe
stehende Personen wurden keine nicht marktiiblichen Entschédigungen gewéhrt.

Die Entschédigungen an den Verwaltungsrat werden direkt in der Valora Holding AG verbucht.
Die Entschédigungen an die Konzernleitungsmitglieder erfolgen tiber die Valora Management AG

als deren Arbeitgeberin.

Darlehen und Kredite. Per 31. Dezember 2011 und 2010 bestanden keine Darlehen und Kredite an
Mitglieder des
Verwaltungsrats und der Konzernleitung noch an ihnen nahe stehende Personen.

Beteiligungen. Per 31. Dezember 2011 und 2010 hielten die einzelnen Mitglieder des Verwaltungs-
rates und der Konzernleitung (inklusive ihnen nahe stehende Personen) die folgende Anzahl an
Aktienpapieren an der Valora Holding AG:

2011 2011
Anzahl Stimmrechts-
Aktien anteil in %
22 709
5833
3940

4 993 0.18
0

5049: 31.01.2012
6 937:31.10.2013

0.81

0.21
2467:31.10.2013

0.14

1696:31.10.2013

0.00

2011

davon Aktien mit
Verdusserungssperre

2010

Anzahl
Aktien

15788

1683:31.01.2012

3 366

1122:31.01.2012

2244

1346:31.01.2012
1 850: 31.10.2013

3143

keine

2010

Stimmrechts-
anteil in %

2010

davon Aktien mit
Verausserungssperre

0.56

5049: 19.04.2011
5049: 31.10.2011

1683:19.04.2011
1683:31.10.2011

1122:19.04.2011
1122:31.10.2011

1347:19.04.2011
1 346: 31.10.2011

0.00

keine

111



112

FINANZBERICHT VALORA 2011
ANHANG DER JAHRESRECHNUNG

2010

davon Aktien mit
Verausserungssperre

10 098: 19.04.2011
10 098: 31.10.2011

4 232:19.04.2011
4 232:31.10.2011

keine

5610: 19.04.2011
5610: 31.10.2011

3 658: 30.04.2012
3 657:30.04.2013

3 809: 19.04.2011
153: 01.07.2011
3809:31.10.2011
120: 21.03.2012
828: 28.03.2012
207: 03.04.2013
96: 22.04.2013
709: 02.04.2014

2011 2011 2011 2010 2010
Anzahl Stimmrechts- davon Aktien mit Anzahl | Stimmrechtsan-
Aktien anteil in % Verdusserungssperre Aktien teil in %
Konzernleitung
Thomas Vollmoeller 22 269 0.80 10 098: 31.01.2012 20196 0.72
CEO 12 171: 31.10.2013
Lorenzo Trezzini 9 465 0.34 4 232:31.01.2012 8 464 0.30
CFo 5233:31.10.2013
Andreas Berger 12 145 0.43 6 073: 30.04.2013 0 0.00
Divisionsleiter Valora Retail 6 072: 30.04.2015
(ab 17.01.2011)
Kaspar Niklaus 0 0.00 keine 11 220 0.40
Divisionsleiter Valora Retail
(bis 16.01.2011)
Alexander Theobald 7 315 0.26 3 658: 30.04.2012 7 315 0.26
Divisionsleiter 3657: 30.04.2013
Valora Services
Alex Minder 10 632 0.38 3 809: 31.01.2012 9731 0.35
Divisionsleiter Valora Trade 120: 21.03.2012
828: 28.03.2012
207: 03.04.2013
96: 22.04.2013
4710: 31.10.2013
709: 02.04.2014
Total Verwaltungsrat 99 301 3.55 81 467 2.91
und Konzernleitung

6 BEDEUTENDE AKTIONARE. An der ordentlichen Generalversammlung 2010 wurde die statutarische
Eintragungsbeschrankung (Vinkulierung) von 5% des Aktienkapitals aufgehoben. Per 31.12.2011
entsprachen 5% der Namenaktien 140000 Namenaktien.

Per 31. Dezember 2011 héalt die Credit Suisse Funds AG (vormals Credit Suisse Asset Management
Funds AG), Ziirich, 186 548 Namenaktien, was einer Beteiligung von 6.66 % (2010: 4.50 %) entspricht.
Per 25. Januar 2012 hat die Credit Suisse Funds AG infolge Verdusserung den Anteil an Namenaktien
der Valora Holding AG auf 4.965 % (139 029 Namenaktien) gesenkt.

Am 31. Dezember 2011 war Chase Nominees Ltd. London, treuhé&nderisch fiir andere Investoren,
mit einer Beteiligung von 4.82% (2010: 11.18 %) ohne Stimmrecht am gesamten Aktienkapital
eingetragen.

Per 31. Dezember 2011 héalt die Pictet Funds S.A. tiber ihre Fonds insgesamt 171 122 Namenaktien,
was einer Beteiligung von 5.67 % (2010: 4.60 %) entspricht.

Per 31. Dezember 2011 war die UBS Fund Management (Switzerland) AG mit 184 297 Namenaktien,
was einer Beteiligung von 6.58% (2010: 5.20 %) entspricht, im Aktienregister eingetragen.
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7 WESENTLICHE BETEILIGUNGEN DER VALORA HOLDING AG

31.12.2011 31.12.2010
Anteil in % Anteil in %
Schweiz
Valora International AG, Muttenz 100.0" 100.0"
Valora Management AG, Muttenz 100.0: IO0.0:
Deutschland
Valora Holding Germany GmbH, Hamburg 51 51
Grossbritannien
Valora Holding Finance Ltd, Guernsey o woof 1000

8 KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Konzerngesell-
schaften beinhalten auch den Anteil der Valora Holding AG am Cash Pool. Die Cash Pool Bank-
beziehung fiir die ganze Valora Gruppe wird von einer Tochtergesellschaft der Valora Holding AG
gepflegt.

9 GENEHMIGTE UND BEDINGTE KAPITALERHOHUNG. Die Generalversammlung vom 11. Mai 2000 hat die
Schaffung von bedingtem Kapital in der Hohe von CHF 84 000 beschlossen. Per 31. Dezember 2011
waren keine entsprechenden Aktien ausgegeben.

An der ordentlichen Generalversammlung der Valora Holding AG vom 15. April 2011 stimmten
die Valora Aktiondre der Schaffung von genehmigtem Kapital in H6he von maximal CHF 840 000
oder 840 000 Aktien zu CHF 1.00 Nennwert bis spdtestens zum 15. April 2013 zu.

10 RISIKOBEURTEILUNG. Der Valora-Konzern fiihrt jahrlich zwischen Oktober und November mit dem
Verwaltungsrat und der Konzernleitung ein Risk Assessment durch. Ziel dieser Aktivitét ist es,

die Transparenz beziiglich der Top-Risiken der Valora zu erhéhen, die Qualitét des Risikodialoges
zu verbessern sowie pragmatische Massnahmen zur Adressierung von Top-Risiken der Valora zu
definieren. In einem ersten Schritt finden auf Stufe Konzernleitung strukturierte Einzelinterviews
statt. In einem zweiten Schritt werden die Ergebnisse in einem Konzernleitungs-Workshop be-
sprochen und die Top-Risiken identifiziert, analysiert, bewertet und entsprechende Massnahmen
geplant. Die Resultate werden in einer Sitzung mit dem Verwaltungsrat besprochen und der
entsprechende Massnahmenplan verabschiedet.
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VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

Antrag tiber die Verwendung des Bilanzgewinns

2011 2010

In CHF OOO ......................................................................................
Jahresgewinn 32 507 34 163

+ Vortrag aus dem Vorjahr © 47 015 44 745
Zur Verfiigung der Generalversammlung 79 522 78 908
Der Verwaltungsrat beantragt folgende Verwendung

S _32200 ..................... - 32200
Vortrag auf neue Rechnung 47 322 46 708

Dividendenauszahlung (in CHF)

Dividende pro Aktie brutto

— 35% Verrechnungssteuer

Auszahlung netto (in CHF)

7.47 |

7.47.

v Auf die durch die Gesellschaft per Ausschiittungsdatum gehaltenen Aktien von 26 671 (2010: 54 024) wurde
keine Dividende ausgeschittet. Damit erhoht sich der Gewinnvortrag um TCHF 307 (2010: TCHF 541).
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BERICHT DER REVISIONSSTELLE AN DIE GENERAL-
VERSAMMLUNG DER VALORA HOLDING AG, MUTTENZ

BERICHT DER REVISIONSSTELLE ZUR JAHRESRECHNUNG

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung der
Valora Holding AG, bestehend aus Erfolgsrechnung, Bilanz
und Anhang (Seite 105 bis 113) fiir das am 31. Dezember
2011 abgeschlossene Geschaftsjahr gepriift.

Verantwortung des Verwaltungsrates. Der Verwaltungsrat
ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Uberein-
stimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und den Statuten
verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die Ausge-
staltung, Implementierung und Aufrechterhaltung eines
internen Kontrollsystems mit Bezug auf die Aufstellung einer
Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben
als Folge von Verstossen oder Irrtiimern ist. Dariiber hinaus
ist der Verwaltungsrat fiir die Auswahl und die Anwendung
sachgemaésser Rechnungslegungsmethoden sowie die Vor-
nahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle. Unsere Verantwortung
ist es, aufgrund unserer Priifung ein Prifungsurteil iiber die
Jahresrechnung abzugeben. Wir haben unsere Priifung in
Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
Schweizer Priifungsstandards vorgenommen. Nach diesen
Standards haben wir die Priifung so zu planen und durch-
zufiihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die
Jahresrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungs-
handlungen zur Erlangung von Priifungsnachweisen fiir die
in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansdtze und sons-
tigen Angaben. Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt
im pflichtgem&ssen Ermessen des Priifers. Dies schliesst
eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben
in der Jahresrechnung als Folge von Verstdssen oder Irrtii-
mern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken berticksichtigt
der Priifer das interne Kontrollsystem, soweit es fiir die
Aufstellung der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die
den Umsténden entsprechenden Priifungshandlungen
festzulegen, nicht aber um ein Priifungsurteil tiber die Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems abzugeben.

Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemes-
senheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der
Plausibilitat der vorgenommenen Schéatzungen sowie eine
Wirdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise eine ausreichende und angemessene Grundlage fir
unser Priifungsurteil bilden.

Priifungsurteil. Nach unserer Beurteilung entspricht die
Jahresrechnung fiir das am 31. Dezember 2011 abgeschlossene
Geschéftsjahr dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

BERICHTERSTATTUNG AUFGRUND WEITERER GESETZLICHER VOR-
SCHRIFTEN

Wir bestéatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an
die Zulassung gemdass Revisionsaufsichtsgesetz (RAG)

und die Unabhéngigkeit (Art. 728 OR und Art. 11 RAG) erfillen
und keine mit unserer Unabhéangigkeit nicht vereinbare
Sachverhalte vorliegen.

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem
Schweizer Priifungsstandard 890 bestatigen wir, dass ein
gemaéss den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes
internes Kontrollsystem fiir die Aufstellung der Jahresrech-
nung existiert.

Ferner bestétigen wir, dass der Antrag {iber die Verwendung
des Bilanzgewinnes dem schweizerischen Gesetz und den
Statuten entspricht und empfehlen, die vorliegende Jahres-
rechnung zu genehmigen.

Ernst & Young AG

Martin Groli Stefanie Walter
Zugelassener Zugelassene
Revisionsexperte Revisionsexpertin

(Leitender Revisor)

Zurich, 21. Mérz 2012
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CORPORATE GOVERNANCE UND
ENTSCHADIGUNGSBERICHT

Valora fiihlt sich den Anspriichen an die Corporate Governance verpflichtet. Das Ziel ist es, grosst-
mogliche Transparenz im Rahmen von Best-Practice-Standards gegentiber allen Interessengruppen
zu erreichen. Darunter versteht Valora den Aufbau der Unternehmensorganisation und der Kontroll-
und Fithrungsinstrumente. Die Transparenz soll insbesondere die Interessen der Aktiondre wahren
und fiir alle anderen Anspruchsgruppen wertschaffend sein.

Die Prinzipien und Regeln zur Corporate Governance sind inshesondere in den Statuten, dem
Organisationsreglement sowie den Reglementen der Verwaltungsratsausschiisse festgelegt,
welche regelméssig auf ihre Aktualitdt hin Gberprift und gegebenenfalls angepasst werden. Im
2009 hat die Konzernleitung den Valora Verhaltenskodex verabschiedet. Dieser beschreibt die
Verhaltensweisen, die von den Valora Mitarbeitenden erwartet werden und geht tiber die reine Ein-
haltung von Gesetzen und Vorschriften hinaus.

Der Corporate-Governance und Entschédigungs-Teil des Geschéaftsberichtes folgt der Struktur der
SIX-Richtlinien:

1 Konzernstruktur und Aktionariat S.116
2 Kapitalstruktur S. 119
3  Verwaltungsrat S.121
4 Konzernleitung S. 127
5 Entschddigungen, Beteiligungen und Darlehen S.128
6 Mitwirkungsrechte der Aktionére S.130
7  Abwehrmassnahmen und Kontrollwechsel S. 132
8 Revisionsstelle S. 132
9 Informationspolitik S.133

1 KONZERNSTRUKTUR UND AKTIONARIAT

1.1 KONZERNSTRUKTUR. Die Valora Holding AG, die Muttergesellschaft des Konzerns, ist eine
Aktiengesellschaft nach schweizerischem Recht. Sie halt direkt oder indirekt 29 Beteiligungen an
voll zu konsolidierenden, nicht kotierten wesentlichen Gesellschaften. Die operative Konzernstruk-
tur ist auf der Seite 9 dargestellt.

1.1.1 KOTIERTE GESELLSCHAFTEN. Die einzige kotierte Gesellschaft der Gruppe ist die Valora Holding AG
mit Sitz in Muttenz. Die Gesellschaft ist im Hauptsegment der SIX Swiss Exchange und an der BX
Berne eXchange kotiert (Valorennummer 208897, Telekurs VALN, Reuters VALN.S, Bloomberg VALN.
SW, ISIN-Nr. CH0002088976). Von den total ausgegebenen 2 800 000 Aktien befinden sich 0,7%

im eigenen Besitz. Die Borsenkapitalisierung der Valora Holding AG betrug per 31. Dezember 2011
CHF 546 Mio. Die Borsenkapitalisierung der letzten 5 Jahre ist auf Seite 138 aufgefiihrt.

1.1.2 KONSOLIDIERUNGSKREIS. Die wesentlichen konsolidierten Gesellschaften der Gruppe sind mit
Angaben zu Firma und Sitz, Kapital, Kotierung und der gehaltenen Beteiligungsquote in den Erlau-
terungen zur Konzernrechnung auf den Seiten 102 bis 103 aufgefiihrt.

1.2 BEDEUTENDE AKTIONARE. Gemiéss den eingegangenen Meldungen halten folgende Aktionére
oder Aktiondrsgruppen mehr als 3% respektive 5% an der Valora Holding AG:
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Aktionar Eingang Mitteilung Anteil
Ameriprise Financial Inc. (friher Threadneedle Asset Management Hol-

dings Ltd.) < 3%
BlackRock Inc. <3% |
Credit Suisse Funds AG >3% |
Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA H> 3%'
Pictet Funds S.A. 01.11.2011 O s5% |
UBS Fund Management (Switzerland) AG ..2800201L | 5% |

Die detaillierten Bewegungen im Aktionariat werden folgend separat ausgewiesen. Die Auflistung
erfolgt in alphabetischer Reihenfolge.

Gemass Artikel 20 des Borsengesetzes BEHG haben folgende bedeutende Aktionédre ihre Betei-
ligungen an der Valora Holding AG gemeldet:

Ameriprise Financial Inc. (frither Threadneedle Asset Management Holdings Ltd.): Gemass Mittei-
lung vom 9. September 2011 hat Ameriprise Financial Inc., 1099 Ameriprise Financial Center,
Minneapolis, MN 55474, USA am 7. September 2011 in Folge Verkauf von Aktien seinen Anteil an
Namenaktien der Valora Holding AG auf 2.99% (83'993 Aktien) gesenkt.

Gemass Mitteilung vom 21. Februar 2011 hat Ameriprise Financial Inc., 1099 Ameriprise Finan-
cial Center, Minneapolis, MN 55474, USA am 18. Februar 2011 in Folge Verkauf von Aktien seinen An-
teil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 4.92% (137 769 Aktien) gesenkt.

Gemadss Mitteilung vom 11. Januar 2011 hat Ameriprise Financial Inc., 1099 Ameriprise Financial
Center, Minneapolis, MN 55474, USA am 10. Januar 2011 in Folge Kauf von Aktien seinen Anteil an
Namenaktien der Valora Holding AG auf 5.05% (141520 Aktien) erhoht.

Gemaéss Mitteilung vom 21. Dezember 2010 hat Ameriprise Financial Inc, 1099 Ameriprise Finan-
cial Center, Minneapolis, MN 55474, USA am 20. Dezember 2010 in Folge Verdusserung von Aktien
seinen Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 4.96 % (138977 Aktien) gesenkt.

Gemadss Mitteilung vom 15. Dezember 2010 hat Ameriprise Financial Inc., 1099 Ameriprise Finan-
cial Center, Minneapolis, MIN 55474, USA am 14. Dezember 2010 in Folge Kauf von Aktien seinen
Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 5.05% (141460 Aktien) erhdht.

Gemaéss Mitteilung vom 10. Dezember 2010 hat Ameriprise Financial Inc, 1099 Ameriprise Finan-
cial Center, Minneapolis, MN 55474, USA am 6. Dezember 2010 in Folge Verdusserung von Aktien
seinen Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 4.99% (139866 Aktien) gesenkt.

BlackRock Inc.: Geméass Mitteilung vom 29. Dezember 2011 halt BlackRock Inc., 40 East 52nd Street,
New York, 10022, USA iiber verschiedene Tochtergesellschaften direkt oder indirekt am 23. Dezember
2011 insgesamt 82'616 Namenaktien der Valora Holding AG (2.95%). Zudem halt der Investor eine
Verdusserungsposition von 1.29% (36'154 Rechte auf Namenaktien der Valora Holding AG).

Gemass Mitteilung vom 6. Dezember 2011 halt BlackRock Inc., 40 East 52nd Street, New York,
10022, USA tiber verschiedene Tochtergesellschaften direkt oder indirekt am 30. November 2011
insgesamt 136'924 Namenaktien der Valora Holding AG (4.89%). Zudem halt der Investor eine Verdus-
serungsposition von 1.04% (29°145 Rechte auf Namenaktien der Valora Holding AG).

Gemaéss Mitteilung vom 2. Februar 2011 hé&lt BlackRock Inc., 40 East 524 Street, New York,
10022, USA uber verschiedene Tochtergesellschaften direkt oder indirekt am 27. Januar 2011 insge-
samt 143921 Namenaktien und 1817 Rechte auf Namenaktien der Valora Holding AG, was einer
Aktienbeteiligung von 5.20 % entspricht.
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Geméss Mitteilung vom 20. Dezember 2010 halt BlackRock Inc., 40 East 527¢ Street, New York,
10022, USA tiiber verschiedene Tochtergesellschaften direkt oder indirekt am 14. Dezember 2010
insgesamt 84 306 Namenaktien und 1058 Rechte auf Namenaktien der Valora Holding AG, was einer
Aktienbeteiligung von 3.05% entspricht.

Credit Suisse Funds AG: Gemass Mitteilung vom 31. Januar 2012 hat Credit Suisse Funds AG
(vormals Credit Suisse Asset Management Funds AG), Kalandergasse 4, 8045 Ziirich, Schweiz per
25. Januar 2012 in Folge Verdusserung von Aktien den Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG
auf 4.965% (139'029 Namenaktien) gesenkt.

Gemadss Mitteilung vom 9. Mai 2011 hat Credit Suisse Asset Management Funds AG, Kalander-
gasse 4, 8045 Ziirich, Schweiz per 3. Mai 2011 in Folge Erwerb von Aktien den Anteil an Namenaktien
der Valora Holding AG auf 5.005% (140146 Namenaktien) erhoéht.

Gemass Mitteilung vom 28. September 2010 hat Credit Suisse Asset Management Funds AG,
Kalandergasse 4, 8045 Ziirich, Schweiz per 22. September 2010 in Folge Erwerb von Aktien den Anteil
an Namenaktien der Valora Holding AG auf 3.32% (92990 Namenaktien) erhéht.

Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA: Geméss Mitteilung vom 1. April 2010 halt
Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA (LODHFM), Avenue des Morgines 2, 1213 Petit-
Lancy, Schweiz, am 31. Méarz 2010 tiber ihre Fonds LODH Swiss Cap (ex-SMI) (40220 Aktien /
1.44%), IF IST2 Actions Suisses Val. Compl. (42462 Aktien / 1.52 %), IS Valiant Swiss Equities SPI Index
+ (750 Aktien / 0.03 %) und IF IST2 Actions Suisses SPI Plus (683 Aktien / 0.02%), IF IST2 European
Small Mid Cap (1135 Aktien / 0.04 %) insgesamt 85250 Namenaktien der Valora Holding AG. Die
Gesamtbeteiligung entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 3.04 %.

Pictet Funds S.A.: Gemass Mitteilung vom 1. November 2011 hat Pictet Funds S.A., Route des
Acacias 60, 1211 Geneve, Suisse iiber ihre Fonds Pictet-Institutional Swiss Equities Segment (1.79%),
Pictet (CH) Swiss Mid Small Cap (1.68%), Pictet (CH) Swiss Equities (0.43%), Pictet (CH) Enhanced
Swiss Equities 130/30 (0.39%), Ethos Fondations Suisse pour un Développment Durable (0.25%),
Pictet — Swiss Market Tracker (0.16%), Pictet — Ethos (CH) Swiss sustainable equities (0.15%), Pictet
Institutional Swiss Equities Tracker (0.15%), Ethos (0.08%), Raiffeisen Index Fonds — SPI (0.02%),
Pictet (CH) Swiss Equities Pool (0.02%), Subvenimus Institutional Fund (0.01%) per 31. Oktober 2011
in Folge Erwerb von Aktien den Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 5.12% (143°461
Namenaktien) erhoht.

Gemadss Mitteilung vom 21. April 2010 hat Pictet Funds S.A., Route des Acacias 60, 1211 Genéve,
Suisse Uber ihre Fonds Pictet-Institutional Swiss Equities Segment (1.22 %), Pictet (CH) Swiss Mid
Small Cap (0.89%), Pictet (CH) Swiss Equities (0.25 %), Pictet (CH) Enhanced Swiss Equities 130/30
(0.24 %), Pictet — Swiss Market Tracker (0.14 %), Ethos (0.13 %), Pictet Institutional Swiss Equities
Tracker (0.12 %), Pictet (CH) Swiss Equities Pool (0.02 %), Subvenimus Institutional Fund (0.01%) per
16. April 2010 in Folge Erwerb von Aktien den Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf
3.02% (84568 Namenaktien) erhdht.

Gemadss Mitteilung vom 25. Januar 2010 hat Pictet Funds S.A., Route des Acacias 60, 1211 Genéve,
Suisse Uber ihre Fonds Pictet-Institutional Swiss Equities Segment (1.21%), Pictet (CH) Swiss Mid
Small Cap (0.86 %), Pictet (CH) Swiss Equities (0.24 %), Pictet (CH) Enhanced Swiss Equities 130/30
(0.21%), Pictet — Swiss Market Tracker (0.14 %), Ethos (0.09 %), Pictet Institutional Swiss Equities
Tracker (0.12 %), Pictet (CH) Swiss Equities Pool (0.02 %), Subvenimus Institutional Fund (0.01%) per
21. Januar 2010 in Folge Verdusserung von Aktien den Anteil an Namenaktien der Valora Holding
AG auf 2.90% (81 068 Namenaktien) gesenkt.
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UBS Fund Management (Switzerland) AG: Geméass Mitteilung vom 26. Januar 2011 hat UBS Fund
Management (Switzerland) AG, Postfach, CH — 4002 Basel, am 20. Januar 2011 in Folge Erwerb
von Aktien ihren Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 5.20 % (145724 Aktien) erhoht.

1.3 KREUZBETEILIGUNGEN. Es gibt keine meldepflichtigen Kreuzbeteiligungen zwischen der Valora
Holding AG und deren Tochtergesellschaften mit anderen Gesellschaften.

2  KAPITALSTRUKTUR

2.1 KAPITALSTRUKTUR AM 31. DEZEMBER 2011. Das ordentliche Kapital der Valora Holding AG betragt
per 31. Dezember 2011 CHF 2800000 eingeteilt in 2800000 dividenden- und stimmberechtigte
Einheits-Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 1.00 nominal. Simtliche Namenaktien der
Valora Holding AG sind vollstdndig liberiert und am Hauptsegment der SIX Swiss Exchange sowie
BX Berne eXchange kotiert. Das bedingte Kapital betragt CHF 84000, entsprechend 84000 Ein-
heits-Namenaktien zu je CHF 1.00 nominal.

2.2 BEDINGTES UND GENEHMIGTES KAPITAL. Das bedingte Kapital im Umfang von maximal
CHF 84000, entsprechend 84000 Namenaktien zu CHF 1.00 Nennwert, wurde von der Generalver-
sammlung am 11. Mai 2000 genehmigt. Die Aktien kénnen jederzeit durch den Verwaltungsrat
zur Deckung von Optionsrechten, die den Mitarbeitern der Gesellschaft oder von Konzerngesellschaften
im Rahmen der vom Verwaltungsrat festgelegten Bedingungen gewahrt werden, ausgegeben werden.
Das Bezugsrecht der Aktionére ist hinsichtlich des bedingten Kapitals fiir Mitarbeiterbeteiligungen
ausgeschlossen. Es besteht keine zeitliche Limitierung. Bis zum 31. Dezember 2011 wurden keine
Aktien ausgegeben. Das bedingte Kapital in der H6he von CHF 84000 ist unverdndert geblieben.

An der ordentlichen Generalversammlung der Valora Holding AG vom 15. April 2011 stimmten
die Valora Aktionédre der Schaffung von genehmigtem Kapital in H6he von maximal CHF 840 000
oder 840 000 neuen Aktien zu CHF 1.00 Nennwert bis spatestens zum 15. April 2013 zu. Erh6hungen
in Teilbetrdgen sind gestattet. Der Verwaltungsrat legt den Ausgabebetrag, die Art der Einlagen,
den Zeitpunkt der Ausgaben, die Bedingungen der Bezugsrechtsausiibung und den Beginn der Divi-
dendenberichtigung fest. Der Verwaltungsrat ist erméchtigt, den Handel mit Bezugsrechten zu
beschrénken oder auszuschliessen. Die Details und Bedingungen sind in Art. 3b der Statuten der
Gesellschaft festgelegt.

2.3 KAPITALVERANDERUNGEN. Die ordentliche Generalversammlung der Valora Holding AG hat am
15. April 2011 den Verwaltungsrat erméachtigt, zum Zweck der Herabsetzung des Aktienkapitals
einen Riickkauf von bis zu 280 000 Namenaktien der Gesellschaft durchzufiithren. Der Verwaltungs-
rat kann das Verfahren zum Riickkauf der Aktien selbstdndig und in eigenem Ermessen festlegen.

Im Berichtsjahr 2009 wurde der Bestand nach erfolgtem Aktienriickkauf und Genehmigung
durch die Generalversammlung mittels Vernichtung der zuriickgekauften Aktien von 3 300 000 auf
2 800 000 Aktien herabgesetzt.

Die Verdanderung der Reserven und des gesamten Eigenkapitals der Valora Holding AG sind aus
der im Finanzbericht dargestellten Bilanz (Seite 107) und dem Anhang zur Jahresrechnung der
Valora Holding AG (Seite 108) ersichtlich.

2.4 AKTIEN, PARTIZIPATIONSSCHEINE UND GENUSSSCHEINE. Alle 2800000 Einheits-Namenaktien haben
einen Nennwert von CHF 1.00 und sind voll einbezahlt. Alle Aktien sind dividendenberechtigt,

mit Ausnahme der durch die Valora Holding AG selbst gehaltenen Titel. Es bestehen keine Vorzugs-
rechte. Die Valora Holding AG hat weder Partizipationsscheine noch Genussscheine ausgegeben.
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2.5 WANDELANLEIHEN UND OPTIONEN. Am 31. Dezember 2011 hatte die Valora Holding AG weder
Wandelanleihen noch Optionen ausstehend.

2.6 BESCHRANKUNG DER UBERTRAGBARKEIT UND NOMINEE-EINTRAGUNGEN. Angaben zur Beschrankung
der Ubertragbarkeit und Nominee-Eintragungen sind im Kapitel 6.1 dieses Corporate Governance
Berichts ersichtlich.
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3  VERWALTUNGSRAT

3.1 MITGLIEDER DES VERWALTUNGSRATS. Der Verwaltungsrat der Valora Holding AG besteht
per 31. Dezember 2011 aus finf Mitgliedern und setzt sich wie folgt zusammen:

Rolando Benedick, 1946, Schweiz, Préasident des Verwaltungsrats.
Bisherige Tatigkeiten: CEO Innovazione, CEO Manor Group, Verwal-
tungsratsprasident Manor Group, Verwaltungsrat Jacobs Holding AG,
Verwaltungsrat Barry Callebaut.

Derzeitige Tatigkeiten: Verwaltungsratsprasident Manor Sud (1999),
Verwaltungsrat MCH Messe Schweiz AG (2001), Galfa Group Paris (2009)

Markus Fiechter, 1956, Schweiz, Vizeprasident des Verwaltungsrats.
Dipl. Chem. Ing. ETH und lic. oec. HSG.

Bisherige Tatigkeiten: SBU Leiter Mettler Toledo AG, Manager bei The
Boston Consulting Group, CEO Minibar Group, CEO der Jacobs Holding
AG.

Derzeitige Tatigkeiten: Verwaltungsrat Barry Callebaut (2004), Minibar
AG (2005).

Bernhard Heusler, 1963, Schweiz, Rechtsanwalt, Doktorat und Lizenziat
der Rechtswissenschaften an der Universitédt Basel und Nachdiplom-
studien an der University of California Davis.

Bisherige Téatigkeiten: Temporary Associate Davis Polk & Wardwell, New
York, Anwaltskanzlei Wenger Plattner, Basel, Bern, Ziirich.

Derzeitige Tatigkeiten: Partner der Anwaltskanzlei Wenger Plattner
(2000), Prasident und Delegierter des Verwaltungsrats der FC Basel 1893
AG (2012), Mitgliedschaft in Berufsverbdnden und Verwaltungsréaten
diverser nicht kotierter Handels- und Dienstleistungsgesellschaften (KMUs).

Franz Julen, 1958, Schweiz, dipl. Hotelier-Restaurateur HF / SHL.
Bisherige Tétigkeiten: Stellvertretender Geschaftsfithrer Marc Biver
Development Sportmarketing, Vorsitzender der Geschéftsleitung Volkl
International AG, COO INTERSPORT International Corporation.
Derzeitige Tatigkeiten: CEO INTERSPORT International Corporation
(2000).

Conrad Léffel, 1946, Schweiz, eidg. dipl. Wirtschaftspriifer.

Bisherige Tatigkeiten: CFO Intercontainer, CFO Kuoni, CFO Danzas,
Partner und Verwaltungsrat bei Ernst & Young AG, Basel.

Derzeitige Tatigkeiten. Verwaltungsrat Adimmo AG (2006), SBB Schwei-
zerische Bundesbahnen (2008).
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Die Mitglieder des Verwaltungsrats haben keine operative Fliihrungsaufgabe im Konzern und mit
Ausnahme von Bernhard Heusler keine geschéftlichen Beziehungen zur Gruppe. Bernhard Heusler ist
Partner in der Wirtschaftsanwaltskanzlei Wenger Plattner, mit Sitzen in Basel, Bern und Ziirich.
Valora hat im Jahr 2011 ein Honorar von insgesamt TCHF 197 (2010 TCHF 36) fiir Vertretungs- und
Beratungsleistungen, namentlich in den Bereichen Notariat, Arbeitsrecht, Informatikrecht, Ver-
tragsrecht und Immobilienrecht, von verschiedenen Mitgliedern der Kanzlei Wenger Plattner bezahlt.

3.2 WEITERE TATIGKEITEN UND INTERESSENBINDUNGEN. Einige Verwaltungsrite iiben weitere Tétig-
keiten in bedeutenden Gesellschaften aus.

3.2.1 TATIGKEITEN IN AUFSICHTSGREMIEN.

¢ Rolando Benedick: Verwaltungsratsprasident bei Manor Sud, Verwaltungsratsmitglied MCH
Messe Schweiz AG, Galfa Group Paris, Prasident des Vorstandes Freiwilliger Museumsverein,
Basel, Prasident Leopard Club, Locarno, Stiftungsratsprasident der Valora Pensionskasse und
der Valora Patronalen Finanzierungsstiftung, beide mit Sitz in Muttenz.

e Markus Fiechter: Verwaltungsratsmitglied bei Barry Callebaut und Minibar AG, Stiftungsrat
Eidgendssische Stiftung zur Férderung schweizerischer Volkswirtschaft durch wissenschaft-
liche Forschung, Ziirich

e Bernhard Heusler: Mitgliedschaft in Berufsverbanden und Verwaltungsraten diverser nicht
kotierter Handels- und Dienstleistungsgesellschaften (KMUs).

e Franz Julen: Vizepradsident des Aufsichtsrates der Union der Verbundgruppen selbstdndiger
Einzelhédndler a.i.s.b.l. Europas (UGAL)

e Conrad Loffel: Verwaltungsratsmitglied Adimmo AG und SBB Schweizerische Bundesbahnen

3.2.2 TATIGKEITEN IN FUHRUNGSGREMIEN.

e Markus Fiechter: Beirat der Manres AG, Zollikon.

e Bernhard Heusler: Partner der Anwaltskanzlei Wenger Plattner, Basel, Prasident und Delegierter
des Verwaltungsrats der FC Basel 1893 AG, Basel

e Franz Julen: CEO INTERSPORT International Corporation, Bern

3.3 WAHL UND AMTSZEIT. Der Verwaltungsrat besteht aus mindestens drei Mitgliedern, die fiir eine
Amtsdauer von einem Jahr von der Generalversammlung gewéhlt werden, wobei das Jahr den
Zeitraum von einer ordentlichen Generalversammlung zur andern bedeutet. Die Wahl erfolgt fiir
jedes Mitglied einzeln. Die austretenden Mitglieder sind wieder wéahlbar. Die Amtszeit eines Ver-
waltungsrats endet jedoch endgiiltig mit dem Datum der ordentlichen Generalversammlung, die
der Vollendung des 70. Altersjahres dieses Verwaltungsrats folgt. Uber eventuelle Ausnahmen
befindet die Generalversammlung auf Antrag des Verwaltungsrats.

Der Verwaltungsrat konstituiert sich selbst. Er bestimmt einen Présidenten und einen Vizepra-
sidenten sowie einen Sekretér, der nicht dem Verwaltungsrat angehdren muss. Die Erstwahl war
fiir alle Mitglieder mit Ausnahme von Franz Julen (2007) 2008.

3.4 INTERNE ORGANISATION UND AUSSCHUSSE. Der Verwaltungsrat nimmt die ihm von Gesetzes wegen
zugewiesenen Aufgaben wahr (OR 716a). Ihm obliegen die oberste Leitung der Gesellschaft und
die Uberwachung der Geschaftsfithrung. Er vertritt die Gesellschaft nach aussen und besorgt alle
Angelegenheiten, die nicht nach Gesetz, Statuten oder Organisationsreglement einem anderen
Organ der Gesellschaft ibertragen sind. Der Verwaltungsrat kann Befugnisse und die Geschéfts-
flithrung oder einzelne Teile derselben an eine oder mehrere Personen, Mitglieder des Verwaltungs-
rats oder Dritte, die nicht Aktionédre sein miissen, iibertragen, soweit sie nicht durch zwingende
gesetzliche oder statutarische Bestimmungen ihm zugeordnet sind. Er erlasst ein Organisations-
Reglement und ordnet die entsprechenden Vertragsverhéltnisse.

Eine explizite Aufgabenteilung innerhalb des Verwaltungsrats, mit Ausnahme der Ausschiisse,
existiert nicht. Die Auswahl der Verwaltungsrate erfolgt jedoch in der Weise, dass alle Mitglieder
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zusammen spezifische Kenntnisse in den Bereichen Finanzen, Detailhandel, Franchising, Handel,
Informatik und Recht mitbringen.

Uber die Sitzungen des Verwaltungsrats wird ein Protokoll gefiihrt.

Die Ausschiisse sind wie folgt zusammengesetzt:

e Audit Committee: Conrad Loffel (Vorsitzender), Bernhard Heusler.

e Nomination and Compensation Committee: Franz Julen (Vorsitzender), Markus Fiechter.
Ferner gehort der Verwaltungsratsprasident Rolando Benedick den stdndigen Ausschiissen von
Amtes wegen an.

Der Verwaltungsrat tagte 2011 9 Mal, fithrte drei Telefonkonferenzen durch und fasste 4 Zirkulations-
beschliisse. Die Sitzungen dauerten iblicherweise je einen ganzen Tag. Das Audit Committee trat
fir 3 halbtagige Sitzungen zusammen, wiahrend das Nomination and Compensation Committee fir
5 halbtégige Sitzungen zusammentraf, 2 Telefonkonferenzen durchfiihrte und einen Zirkularbe-
schluss fasste. Der Verwaltungsrat und die Ausschiisse kénnen weitere Personen, insbesondere Mit-
glieder des Managements oder die Vertreter der internen und externen Revision, zu den Sitzungen
beiziehen. Der CEO und der CFO nahmen an sédmtlichen Sitzungen des Verwaltungsrats und dessen
Ausschiissen teil, die Divisionsleiter présentierten jeweils die Ergebnisse ihres Verantwortungsbe-
reichs an den Verwaltungsratssitzungen. Interne und externe Revision nahmen an allen Sitzungen
des Audit Committees teil.

3.4.1 AUFGABEN AUDIT COMMITTEE.

a) Beurteilung der Ausgestaltung des Rechnungswesens (einschliesslich der Grundsétze iiber
die Rechnungslegung), der finanziellen Berichterstattung und anderer Finanzinformationen
zuhanden des Verwaltungsrats.

b) Beurteilung anderer Finanzinformationen, die publiziert oder an Dritte abgegeben werden.

c¢) Beurteilung der finanziellen Berichterstattung fiir den Jahres- und Halbjahresabschluss und
Antragstellung an den Verwaltungsrat.

d) Uberwachung und Besprechung méglicher finanzieller Risiken.

e) Beurteilung der Riskmanagement-Grundséatze und -Aktivitdten im Bereich der Finanzrisiken.

f) Beurteilung der Qualitat des IKS (Internen Kontrollsystem)-Prozesses im Unternehmen.

g) Beurteilung der Risikosituation des Konzerns zu Handen des Verwaltungsrats.

h) Beurteilung und Festlegung des Budgets, der Organisation und der Mehrjahresplanung der
internen Revision.

i)  Beurteilung und Festlegung des Jahres-Priifungsprogramms der internen Revision.

j)  Ernennung und Abberufung des Leiters interne Revision.

k) Beurteilung der Honorare, des Audit Scopes, der Leistungen und der Unabhéngigkeit der externen
Revision und Vorschlag zur Bestimmung der externen Revision (fiir die Valora Holding AG und
fir den Konzernabschluss) zu Handen des Verwaltungsrats.

1) Beurteilung von Prifungsergebnissen aufgrund der Berichterstattungen der internen und
externen Revision.

m) Anordnung von Zusatz- und Nachrevisionen beziiglich Einzelfragen oder Spezialproblemen.

n) Uberprifung der Umsetzung von Massnahmen aus Priifberichten.

o) Beurteilung der Zusammenarbeit der internen und externen Revision.

p) Beurteilung der Finanzierungs- und Treasurypolitik.

q) Beurteilung des jdhrlichen Berichtes der Rechtsabteilung tiber wichtige, drohende, pendente
und erledigte Rechtsfélle mit erheblichen finanziellen Auswirkungen.

r) Beurteilung der Steuerplanung, des Tax-Managements sowie der Steuerrevisionen und deren
Folgen.

s) Beurteilung der Entwicklung im Bereich der Corporate Governance und Formulierung von
Empfehlungen zu Handen des Verwaltungsrats.

t) Sonstige im Auftrag des Verwaltungsrats auszufiihrende Aufgaben und Projekte.
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In den Bereichena),b),c),d),e), f), g) k), 1),n),0),p) q) r) s)undt)hat das Audit Committee
eine Vorbereitungs-, in den Bereichen h ),i),j) und m ) eine Entscheidungsfunktion.

3.4.2 AUFGABEN NOMINATION AND COMPENSATION COMITTEE.

a) Erarbeitung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats fiir die Entschadigung des
Verwaltungsratsprasidenten und der tibrigen Verwaltungsratsmitglieder.

b) Festlegung der Vergiitungen sowie der iibrigen Anstellungsbedingungen des CEO und der Mit-
glieder der Konzernleitung.

c¢) Prifung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats der vom CEO vorgeschlagenen
generellen, jahrlichen Gehaltserhéhungen.

d) Prifung und Antragstellung zu Handen des Verwaltungsrats von Kader- und Mitarbeiter-
Aktien sowie Options- / Erfolgsbeteiligungsprogrammen des Verwaltungsrats und der Konzern-
leitung.

e) Genehmigung von generellen Gewadhrungen von Gehaltserhéhungen (Lohnrunden).

f) Genehmigung von Kader- und Mitarbeiter-Aktien oder Options- sowie von Erfolgsbeteiligungs-
programmen.

g) Erarbeitung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats fiir die Nomination neuer
Verwaltungsratsmitglieder.

h) Erarbeitung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats fiir die Ernennung / Abberufung
des CEO sowie aller weiteren mit der Geschéftsleitung betrauten Personen auf Gruppenstufe
(CFO, Konzernleitungsmitglieder).

i) Genehmigung der Anstellungsbedingungen des CEO und der Konzernleitungsmitglieder.

j  Kenntnisnahme und Uberwachung der Nachwuchsplanung fiir die erste und zweite Fiihrungs-
ebene.

k) Besprechung der Leistungsbeurteilung des CEO und der Mitglieder der Konzernleitung.

1)  Uberwachung der Durchfiihrung von Verwaltungsratsbeschliissen im Zusténdigkeitsbereich
des Nomination and Compensation Committee.

m) Genehmigung der Grundsétze fir die Vorsorgeeinrichtungen und Wahl der Arbeitgebervertreter
in die Vorsorgeeinrichtungen.

n) Behandlung von Grundsatzfragen im Umgang mit Gewerkschaften.

o) Sonstige im Auftrag des Verwaltungsrats auszufiihrende Aufgaben und Projekte.

In den Bereichena),c),d),e),f), g), h),i),j) k), 1), m), n)und o) hat das Nomination and Com-
pensation Committee eine Vorbereitungs-, im Bereich b) eine Entscheidungsfunktion.

3.5 KOMPETENZREGELUNG. Der Verwaltungsrat tagt so oft, wie es die Geschéfte der Gesellschaft
erfordern, mindestens jedoch viermal jahrlich. Er wird durch seinen Prasidenten oder bei dessen
Verhinderung durch seinen Vizeprasidenten oder ein anderes Verwaltungsratsmitglied einberufen.
Auf schriftliches Verlangen eines Mitglieds hat der Prasident den Verwaltungsrat innert 30 Tagen
zu einer Sitzung einzuberufen. Zur Beschlussfahigkeit des Verwaltungsrats ist die Anwesenheit der
Mehrheit der Mitglieder erforderlich. Kein Prasenzquorum ist erforderlich fiir die Beschlussfas-
sung des Verwaltungsrats iiber einen Kapitalerh6hungsbericht und einen Nachliberierungsbericht
sowie fiir diejenigen Beschliisse, die der 6ffentlichen Beurkundung bediirfen. Der Verwaltungsrat
fasst seine Beschliisse und vollzieht seine Wahlen mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen. Bei Stimmengleichheit hat der Vorsitzende den Stichentscheid. Abstimmungen und Wahlen
erfolgen in der Regel offen, sofern nicht ein Mitglied die geheime Abstimmung verlangt. Beschliisse
des Verwaltungsrats kénnen auch auf dem Wege der schriftlichen Zustimmung (Brief, Telegramm,
Telefax oder andere schriftliche Form) zu einem gestellten Antrag mit der Mehrheit seiner Mit-
glieder giiltig gefasst werden, sofern alle Mitglieder des Verwaltungsrats Gelegenheit hatten, ihre
Stimme abzugeben und kein Mitglied die miindliche Beratung verlangt hat. Die Beschliisse sind

in einem Protokoll festzuhalten, das vom Sitzungsprasidenten und Sekretdr zu unterzeichnen ist.
Jedem Mitglied des Verwaltungsrats steht das Auskunfts- und Einsichtsrecht im Rahmen der
gesetzlichen Bestimmungen zu.
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Dem Verwaltungsrat obliegt die Oberleitung des Konzerns, d.h. insbesondere die Gestaltung der
Unternehmenstéatigkeit in ihren wesentlichen Grundziigen, Aufrechterhaltung des Gleichgewichts
von unternehmerischen Zielen und finanziellen Mitteln sowie Erteilung der nétigen Weisungen.
Ferner genehmigt der Verwaltungsrat die Unternehmensstrategie, legt die Organisationsstruktur
fest, bestimmt Strategie und Konzept fiir ein Internes Kontrollsystem sowie fiir ein Risk-Assessment
und -Management und tragt die oberste Personalverantwortung. In die Kompetenz des Verwal-
tungsrats féallt des Weiteren die Festlegung der Grundziige der Personal- und Saldrpolitik, die Er-
nennung, Abberufung und Oberaufsicht der mit der Geschéftsfiihrung der Gesellschaft, des
Konzerns und der einzelnen Divisionen betrauten Personen — insbesondere des CEO, CFO und der
Divisionsleiter — inklusive deren Vertretungsbefugnisse und Zeichnungsberechtigungen. Er legt

die Richtlinien der Finanz- und Investitionspolitik fest, genehmigt die mittelfristige Planung, die

Jahresbudgets und die Investitionspléne.

Der Verwaltungsrat delegiert die gesamte Fiihrung der laufenden Geschéfte und die Vertretung
der Gesellschaft an die Konzernleitung unter der Fihrung des CEO, sofern Gesetz, Statuten oder
das Organisationsreglement dies nicht anders vorsehen. Die Konzernleitung entscheidet iiber die ihr
zugewiesenen Geschéfte in eigener Kompetenz. Geschéfte, die ausserhalb der gewéhnlichen Ge-
schéaftstéatigkeit liegen oder die Schwellenwerte geméss der Geschafts- und Zustandigkeitsordnung
(GZO) tuberschreiten, bedirfen der Zustimmung des Verwaltungsrats. Es sind dies im Wesentlichen:
e Aufnahme neuer und Einstellung bestehender Geschaftstéatigkeiten.

e Abschluss wesentlicher Vertrage, deren Inhalt ausserhalb der normalen Tétigkeit der Valora
Gruppe liegt sowie Beratervertrédge, deren Kosten CHF 2 Mio. (gesamthaft oder pro Jahr)
tiberschreiten.

e Aufnahme von 6ffentlichen Anleihen oder von langfristigen Darlehen iber CHF 30 Mio.

e  Gewdhrung von Darlehen an Dritte von tiber CHF 10 Mio.

e Vornahme von im Investitionsplan enthaltenen Investitionen von mehr als CHF 5 Mio. bzw.
nicht budgetierten Investitionen von mehr als CHF 2 Mio.

e Eingehen von Biirgschaften und Garantien von mehr als CHF 10 Mio.

e Erwerb und Verdusserung von Beteiligungen.

¢ Ké&ufe und Verkdufe von Liegenschaften, wenn der Betrag CHF 5 Mio. libersteigt.

e Anhebung und Beendigung von Rechtsstreitigkeiten, einschliesslich Genehmigung von gericht-
lichen oder aussergerichtlichen Vergleichen mit einem Streitwert von mehr als CHF 2 Mio.

3.6 INFORMATIONS- UND KONTROLLINSTRUMENTE DES VERWALTUNGSRATS. Der CEO halt den Prasidenten
uber den Gang der Geschifte der Gesellschaft und des Konzerns auf dem Laufenden. Er orientiert
den Verwaltungsrat an dessen Sitzungen tiber den Geschaftsgang der Gesellschaft, des Konzerns und
der einzelnen Divisionen sowie liber alle wesentlichen Geschéftsvorfille. Ausserordentliche
Vorkommnisse von erheblicher Tragweite bringt er dem Verwaltungsrat unverziiglich zur Kenntnis.

Uberdies erhélt der Verwaltungsrat im Rahmen des Management Informations-Systems folgende
regelmédssigen Informationen: Monatliche Umsatzzahlen und monatliches Reporting zu den
Divisionen und der Gruppe auf der Basis des vom Verwaltungsrat genehmigten Budgets im Vergleich
zum aktuellen Geschéaftsverlauf und dem Vorjahr, Informationen zu wesentlichen Geschéaftsvor-
fallen, Informationen tiber die Aktionérsstruktur und den Stand der Erledigung der von der General-
versammlung oder vom Verwaltungsrat gefassten Beschliisse.

Der Verwaltungsratspréasident erhélt Kopien der Sitzungsprotokolle der Konzernleitung. Jedes
Mitglied des Verwaltungsrats kann vom Management Auskunft iiber den Geschéftsgang verlangen,
mit der Erméachtigung des Présidenten auch tber einzelne Geschéfte. Jedes Mitglied kann zudem
verlangen, dass ihm Biicher und Akten vorgelegt werden.
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3.6.1 RISIKOMANAGEMENT. Mit dem Verwaltungsrat und der Konzernleitung wird jahrlich ein Risk
Assessment durchgefiihrt. Das Ziel ist es, die Transparenz beziiglich der Top-Risiken der Valora
zu erh6hen und die Qualitdt des Risikodialoges zu verbessern sowie pragmatische Massnahmen
zur Adressierung von Top-Risiken der Valora zu definieren. Die Resultate werden in einer Sitzung
mit dem Verwaltungsrat besprochen und der entsprechende Massnahmenplan verabschiedet.

Das Risk-Assessment wird durch den Leiter der internen Revision initiiert und in Zusammen-
arbeit mit der Konzernleitung, dem Prasidenten des Verwaltungsrats und mit externer Unterstlitzung
erstellt. Der Prozess lauft in drei Stufen ab. In einem ersten Schritt werden der Risikokatalog
und die methodischen Rahmenbedingungen definiert und finden individuelle, strukturierte Einzelin-
terviews mit den Mitgliedern der Konzernleitung statt. Zudem werden rund 15 Schliisselpersonen
der Valora durch die interne Revision zu deren Risikoeinschatzung befragt. In einem zweiten
Schritt werden die Ergebnisse aus den Interviews in einem Workshop mit der Konzernleitung be-
sprochen, die Top-Risiken bestimmt sowie dazugehérende Massnahmen definiert, welche jeweils
einem verantwortlichen Konzernleitungsmitglied zugewiesen werden. Ebenfalls wird der Status
der im Vorjahr definierten Massnahmen aufgezeigt. Abschliessend werden die Erkenntnisse und
Konsequenzen fiir jedes Top-Risiko sowie die daraus abgeleiteten Massnahmen in einem Bericht
(Risk Report) zusammengefasst und vom Verwaltungsrat verabschiedet.

Die im Jahr 2011 identifizierten Hauptrisiken liegen in den Bereichen Produktentwicklung im
Retail, Reagibilitdt bei Marktverdnderungen, Managementkapazitét, Principalakquisition, Qualitat
von Post Merger Integration.

3.6.2 INTERNE REVISION. Die interne Revision unterstiitzt den Verwaltungsrat, das Audit Committee
und die Konzernleitung in der Wahrnehmung der Aufsichts- und Kontrollpflichten. Die interne
Revision ist dem Prasidenten des Verwaltungsrates unterstellt, um eine grosstmégliche Unabhén-
gigkeit zu gewahrleisten. Fachlich ist die interne Revision dem Leiter des Audit Committees
unterstellt. Die Tatigkeit der internen Revision erstreckt sich auf den gesamten Konzern mit all
seinen Tochtergesellschaften im In- und Ausland. Die interne Revision kann mit der Priifung

von Prozessen und Projekten innerhalb des Konzerns beauftragt werden und tibernimmt im Rahmen
des internen Kontrollsystems (IKS) die fachliche Unterstiitzung der IKS Verantwortlichen, fordert
vierteljahrlich den IKS Status ein und unterzieht das IKS Framework einem jahrlichen Review.

Fiir jede Revision und jeden Auftrag ist ein schriftlicher Bericht zu erstellen. Die Berichte werden
mit den gepriiften Organisationseinheiten im Detail besprochen und fiir die Durchfithrung der
festgelegten Massnahmen ist ein konkreter Umsetzungsplan durch die Organisationseinheiten zu
definieren. Die Umsetzung der Massnahmen wird innerhalb eines Jahres durch die interne
Revision nachgepriift. Der Verwaltungsratsprasident, der Vorsitzende des Audit Committees, der
CEO und CFO erhalten je eine Kopie der Berichte mit der integrierten Stellungnahme der Betrof-
fenen. Die externe Revisionsstelle erhilt ebenfalls freien Einblick in die Berichte.

Die interne Revision erstellt zuhanden des Audit Committees jahrlich bis Mitte Mérz des Folge-
jahres einen Tétigkeitsbericht. Dieser umfasst neben der Zusammenfassung der Priiffungstatigkeit
Angaben zu Zielerreichung, Mission und Strategie der internen Revision. Dariiber hinaus erstellt
die interne Revision eine rollende, risikoorientierte Mehrjahresplanung, aus der die jahrliche
Revisionsplanung abgeleitet wird. Die jahrliche Revisionsplanung wird mit der externen Revi-
sionsstelle abgestimmt. Die Revisionsplanung wird vom Audit Committee verabschiedet und der
Konzernleitung zur Kenntnis gebracht.

Die interne Revision fithrte im Berichtsjahr 17 Revisionen durch.
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4.1 MITGLIEDER DER KONZERNLEITUNG. Der CEO ist fiir die Leitung des Konzerns verantwortlich. Er
koordiniert die Tatigkeiten der verschiedenen Divisionen und ist Vorsitzender der Konzernleitung
sowie Vorgesetzter der Konzernleitungsmitglieder. Die Leiter der Divisionen fiithren ihre Division
mit dem Ziel einer profitablen und dauerhaften Entwicklung. Sie legen die fiir ihre Division not-
wendigen Fiihrungsinstrumente in Ergdnzung zu den gruppenweit erlassenen Richtlinien fest.

Dr. Thomas Vollmoeller, 1960, Deutschland, dipl. Wirtschaftswissen-
schaftler Universitdt Stuttgart, Promotion an der Hochschule St.Gallen.
Bisherige Tatigkeiten: Unternehmensberater bei McKinsey & Co. in
Hamburg und Diisseldorf, Geschéftsfithrer bei Tchibo direct GmbH, CFO,
Head Operations und Vorstandsmitglied Tchibo.

Seit 16. Juni 2008 CEO Valora.

Dr. Lorenzo Trezzini, 1968, Schweiz, Dr. oec. publ. der Universitét Ziirich
und eidg. dipl. Wirtschaftspriifer.

Bisherige Tatigkeiten: Group CFO sowie Mitglied der Konzernleitung
des Valartis Konzerns und der Valartis Bank AG, Senior Manager bei
Invision AG im Bereich Venture Capital und Private Equity, Manager im
Bereich Corporate Finance bei Ernst & Young, Manager im Bereich
Wirtschaftspriifung bei Deloitte. Seit 4. Dezember 2008 CFO Valora.

Andreas Berger, 1966, Deutschland, dipl. Wirtschaftswissenschaftler
Universitat St. Gallen.

Bisherige Téatigkeiten: Geschaftsfithrer der ALDI GmbH & Co. KG Weimar,
Assistent des Verwaltungsrates und Inhabers ALDI Nord, Betriebswirt-
schaftlicher Héandlerberater BMW AG Miinchen.

Seit 17. Januar 2011 Leiter der Division Valora Retail.

Alexander Theobald, 1964, Schweiz, lic. phil. I der Universitét Ziirich.
Bisherige Tatigkeiten: Verschiedene Publizistik- und Marketing-Funk-
tionen und Mitglied der Unternehmensleitung Tamedia AG, Leiter
Zeitschriften Schweiz und ldnderverantwortlicher Geschéftsfithrer der
Verlagsaktivitdten in Ungarn und Rumaénien und Mitglied der Konzern-
leitung bei Ringier AG.

Seit 1. Mai 2010 Leiter der Division Valora Services.

Alex Minder, 1957, Schweiz, Betriebsdkonom HWYV, Executive MBA.
Bisherige Tatigkeiten: Leitende Positionen bei der Bally International
AG, Client Service Director und Mitglied Executive Management
Impuls Saatchi & Saatchi, Managing Director Cadbury Switzerland und
Member of the Board Cadbury Western Europe.

Seit 1. Mai 2004 Leiter der Division Valora Trade.
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Anderungen in der Konzernleitung. Der bisherige Leiter der Division Retail, Kaspar Niklaus, ist
auf Anfang 2011 aus der Konzernleitung ausgetreten. Per 17. Januar 2011 trat Andreas Berger neu
in die Dienste der Valora und tibernahm die Fithrung der Division Retail.

Die tibrigen Konzernleitungsmitglieder hatten keine frithere Tatigkeit fiir Valora.

4.2 WEITERE WESENTLICHE TATIGKEITEN UND INTERESSENBINDUNGEN. Die Mitglieder der Konzernleitung
haben zurzeit keine weiteren Tatigkeiten in Fiithrungs- und Aufsichtsgremien kotierter schweize-
rischer und auslandischer Gesellschaften. Sie haben mit nachstehenden Ausnahmen auch keine
dauerhaften Leitungs- und Beraterfunktionen in Gesellschaften ausserhalb der Gruppe und weder
amtliche Funktionen noch politische Amter.

Die Valora Gruppe ist Griindungsmitglied der Interessengemeinschaft Detailhandel Schweiz
und wird in dieser durch Thomas Vollmoeller vertreten. Thomas Vollmoeller ist zudem Verwaltungs-
ratsmitglied der Conrad Electronic SE mit Sitz in Hirschau (D). Lorenzo Trezzini ist Stiftungsrats-
mitglied und Mitglied der Anlagekommission der Valora Pensionskasse und der Valora Patronalen
Finanzierungsstiftung, beide mit Sitz in Muttenz.

4.3 MANAGEMENTVERTRAGE. Es existieren keine Managementvertrige zwischen der Valora Holding
AG und Gesellschaften oder Personen ausserhalb des Konzerns.

5 ENTSCHADIGUNGEN, BETEILIGUNGEN UND DARLEHEN

5.1 INHALT UND FESTSETZUNGSVERFAHREN DER ENTSCHADIGUNGEN UND DER BETEILIGUNGS-
PROGRAMME. Der Verwaltungsrat der Valora Holding AG hat fiir die Bestimmung der Entschéddigung
der Mitglieder des Verwaltungsrats und der Konzernleitung die Entscheidungsbefugnisse geregelt.
Diese sind in Abschnitt 3.4.2 Aufgaben Nomination and Compensation Committee festgelegt. Die
Aufgaben werden jéhrlich auf ihre Angemessenheit hin tiberprift und, falls notwendig, angepasst.

Die Gesamtentschadigung jedes einzelnen Mitglieds des Verwaltungsrats und der Konzernleitung
wird durch den Gesamtverwaltungsrat der Valora Holding AG genehmigt. Dabei enthélt sich das-
jenige Verwaltungsratsmitglied der Stimme, {iber dessen Kompensation entschieden wird. Das Nomi-
nation and Compensation Committee nimmt bei den Kompensations-Richtlinien und finanziellen
Entschadigungen des Verwaltungsrates eine vorbereitende Funktion und bei der Konzernleitung eine
Entscheidungskompetenz wahr.

5.1.1 GENERELLE ELEMENTE DER ENTSCHADIGUNGSLEISTUNGEN UND DEREN GEWICHTUNG.

Valora entrichtet markt- und leistungsgerechte Gesamtentschéddigungen. Das Entschéddigungssystem
ist so ausgestaltet, dass die Interessen des Managements mit den Interessen des Konzerns {iber-
einstimmen. Die H6he der vom Verwaltungsrat festgelegten fixen Entschédigung fiir Konzernleitungs-
mitglieder orientiert sich am Marktwert der Position, an der Verantwortung und am effektiven
Tatigkeitsumfang der Funktion. Das Entschadigungssystem ist weder an externe Benchmarks ge-
kniipft, noch orientiert es sich an einem einheitlichen Stellenbewertungsverfahren. Die Gesamtent-
schddigungen des Managements der Valora basieren auf einem fixen Lohn, einem variablen Short
Term Plan sowie einem aktienbasierten Long Term Plan. Dariiber hinaus bestehen fiir die Konzern-
leitungsmitglieder keine vertraglichen Regelungen, welche Leistungen iiber eine maximale
Kiindigungsfrist von 12 Monaten vorsehen. Eine detaillierte Beschreibung fiir Verwaltungsrat und
Konzernleitung erfolgt unter 5.1.2 und 5.1.3.

Im Jahr 2009 wurde die Entschddigungsstruktur des Verwaltungsrates und der Konzernleitung
angepasst und ein aktienbasierter, langfristig ausgelegter Long Term Plan (LTP) eingefiihrt, welcher
ein integrierter Bestandteil der Gesamtentschddigung darstellt. Dabei soll die langfristige Anbindung
an die Unternehmensinteressen geférdert und die Verkniipfung mit der Geschéftsentwicklung
honoriert werden.
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Gegenstand des LTP ist die Erméglichung des Kaufs einer bestimmten Anzahl Aktien, welche
vom Nomination and Compensation Committee fiir die jeweiligen Teilnehmer geméss der nachstehend
umschriebenen Entschiadigungsstruktur festgesetzt wird. Der Plan sieht vor, dass der Teilnehmer
zwei Tranchen mit jeweils unterschiedlichen Eintrittsdaten (Beginn Sperrfrist) und jeweils unterschied-
lichen Ablaufdaten (Ende Sperrfrist) erwerben kann. Grundsatzlich betrédgt die Sperrfrist zwischen
27 und 45 Monate. Die Zuteilung der Anzahl Aktien entspricht einem fixen Prozentsatz der Gesamt-
entschédigung, welcher fiir den Verwaltungsrat 57 % und die Mitglieder der Konzernleitung 45 % —
57 % betragt.

Der Einstandspreis je Aktie entspricht dem Durchschnittswert des Schlusskurses an der SIX
wiahrend der letzten 20 Handelstage vor dem LTP-Eintrittsdatum. Jeder Teilnehmer finanziert den
Kauf der Aktien personlich und mittels eines Bankdarlehens. Die Aktien der Teilnehmer sind als
Sicherheit gegeniiber der Bank verpfandet.

Valora wird am letzten Tag der jeweiligen Sperrfrist den Planteilnehmern ein Riickkaufangebot
zum Tagesschlusskurs der Aktien an der SIX fiir die Aktien der jeweiligen Tranche unterbreiten.
Teilnehmer, welche das Riickkaufangebot annehmen, miissen Valora am letzten Tag der jeweiligen
Sperrfrist die Anzahl Aktien melden, welche sie der Valora verdussern wollen. Uber diejenigen
Aktien, welche nicht an Valora verkauft werden, kann nach Ablauf der Sperrfrist frei verfiigt werden.
Liegt der Verkaufspreis (Marktpreis) der Aktie nach Beendigung der Sperrfrist tiefer als der zu
Beginn des LTP festgelegten Einstandspreises, so verpflichtet sich Valora gegeniiber der kredit-
gewdhrenden Bank und dem Teilnehmer, die daraus entstehende Differenz zu erstatten. Die Garan-
tieleistung gegeniiber der Bank erlischt in jedem Fall nach Ablauf der zweiten Sperrfrist. Die
Finanzierungskosten fiir Valora beschrénken sich auf die Zinsaufwendungen.

Mit einer vorzeitigen Beendigung des Arbeitsverhéaltnisses seitens des Arbeitsgebers vor Ablauf
der Ersten oder Zweiten Sperrfrist ist der Planteilnehmer verpflichtet, die Aktien zum Einstands-
preis pro rata zuriick zu verkaufen. Das Darlehen ist vollstdndig zu tilgen. Wird der Arbeitsvertrag
durch den Teilnehmenden gekiindigt, sind samtliche ihm zugeteilten Aktien, welche sich innerhalb
einer Sperrfrist befinden, der Valora vollstdndig zum Einstandspreis zuriick zu verkaufen. Ein pro
rata Anspruch liegt entsprechend nicht vor. Dabei wird ein Riicktritt oder Verzicht auf Wiederwahl
eines Verwaltungsrats der Kiindigung durch einen Teilnehmenden gleichgestellt.

Bei der Festsetzung der Entschéddigungsstruktur ging das Nomination and Compensation
Committee unter Beriicksichtigung der Analysteneinschétzungen von einer erwarteten durch-
schnittlichen Kurssteigerung der Valora Aktie iber die jeweiligen Laufzeiten der individuellen Pro-
gramme zwischen 18% und 30% (LTP 2009) und von 11 % (LTP 2011) aus.

Unter Zugrundelegung dieser erwarteten durchschnittlichen jahrlichen Kurssteigerungen
betrédgt der Anteil des LTP an der erwarteten Gesamtentschadigung 55 %, der variable Short Term
Plan 12% und das Basissalar 33 %.

Eine detaillierte Aufstellung zu der Anzahl der gehaltenen Aktien findet sich im Anhang des
Einzelabschlusses der Valora Holding AG in Erlduterung 5 auf Seite 111.

Fiir die Erarbeitung des Entschéddigungssystems wurden keine Kosten fiir externe Berater
aufgewendet.

5.1.2 VERWALTUNGSRAT. Der Verwaltungsrat bestimmt Art und Héhe der Entschadigung seiner
Mitglieder aufgrund der Vorschlédge des Nomination and Compensation Committee nach eigenem
Ermessen. Die Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten ein nach Funktion (Président, Vizeprasident,
Mitglied) abgestuftes fixes Honorar. Fiir die Vorsitzenden der Verwaltungsratsausschiisse (Audit
Committee sowie Nomination und Compensation Committee) wird eine zusétzliche Entschiddigung
entrichtet. Die Auszahlungen erfolgen quartalsweise in bar. Der Verwaltungsrat erhéalt keine variable
Erfolgsvergiitung. Weiter partizipieren die Mitglieder des Verwaltungsrates am Long Term Plan
(geméss 5.1.1). Bei Herrn Conrad Loffel ist der Long Term Plan optionsbasiert. Dariiber hinaus
existieren keine anders lautenden Vereinbarungen. Es werden keine Sitzungsgelder ausbezahlt, jedoch
werden Pauschalspesen (Reisespesen) vergiitet.
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5.1.3 KONZERNLEITUNG. Die Mitglieder der Konzernleitung erhalten ein Jahresgehalt, das sich aus
einem fixen Lohn und einem variablen Anteil (Short Term Plan) zusammensetzt. Weiter partizipieren
die Mitglieder der Konzernleitung am Long Term Plan (geméss 5.1.1).

Der variable Anteil (Short Term Plan) kann je nach Zielerreichung zwischen 0% und maximal
75% des Fixlohns betragen. Ausgehend von einem Zielerreichungsgrad von 100% betrédgt der variable
Anteil des Short Term Plans am Fixlohn durchschnittlich 37 %. Die variable, leistungsabhéngige
Verglitung ist zu 70 % vom Geschéftserfolg, welcher sich am Economic Value Added Modell orientiert,
sowie zu 30% vom Erreichen personlicher Zielsetzungen abhéngig.

Das Economic Value Added Modell der Valora (VVA) ist definiert als EBIT abziiglich kalkulato-
rischer Finanzierungskosten. Die Zielerreichung des VVA berechnet sich nach folgender Formel:
VVA Berichtsjahr abziiglich VVA Vorjahr dividiert durch VVA Budget abziiglich VVA Vorjahr.

Der massgebende VVA Vorjahr sowie der Budget VVA wird durch den Verwaltungsrat genehmigt
bzw. festgelegt. Auf den CEO und den CFO findet die Berechnungsbasis VVA Group Anwendung,
fiir die Divisionsleiter diejenige der entsprechenden Division.

Die Festsetzung der personlichen Ziele sowie die Beurteilung der Zielerreichung erfolgt jahrlich
fiir jeden Teilnehmer durch den jeweiligen Vorgesetzten bzw. durch das Nomination and Compen-
sation Committee fiir die Mitglieder der Konzernleitung. Die personlichen Ziele stellen im Sinne von
Key Performance Indicators (KPIs) klar messbare Grossen dar. Alle Einzelziele werden einzeln
gewichtet, der Zielerreichungsgrad liegt zwischen 0% und 150 %. Der effektive Short Term Bonus
errechnet sich aus dem gewichteten Wert des VVA (70%) und der Key Targets (30%) und liegt zwischen
0% und maximal 150 % des Zielbonus.

Das Nomination and Compensation Committee des Verwaltungsrats legt die Hohe der Gesamt-
entschadigungen unter Einrechnung der fixen und variablen Lohnbestandteile fiir jedes einzelne
Konzernleitungsmitglied nach eigenem Ermessen fest, entscheidet tiber die Ausrichtung der erfolgs-
abhéngigen Entschddigungen und orientiert den Verwaltungsrat anlédsslich der unmittelbar
folgenden Sitzung.

Detaillierte Angaben zu den Entschadigungen der Mitglieder des Verwaltungsrates und der
Konzernleitung und deren Beteiligungen an der Valora Holding AG sind im Anhang des Einzelab-
schlusses der Valora Holding AG in Erlduterung 5 auf Seite 109 ersichtlich.

6  MITWIRKUNGSRECHTE DER AKTIONARE

6.1 STIMMRECHTSBESCHRANKUNG UND VERTRETUNG. Jede Aktie berechtigt zu einer Stimme an der
Generalversammlung. Stimmberechtigt ist nur, wer im Aktienbuch als Aktiondr mit Stimmrecht
eingetragen ist.

Der Verwaltungsrat kann die Anerkennung und Eintragung als Aktiondr mit Stimmrecht ver-
weigern, wenn ein Erwerber auf Verlangen nicht ausdriicklich erklart, dass er die Aktien im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung erworben hat. Der Verwaltungsrat kann nach Anhérung
des Betroffenen die Eintragung als stimmberechtigter Aktiondr mit Riickwirkung auf das Datum
der Eintragung streichen, wenn diese durch falsche Angaben des Erwerbers zustande gekommen
ist, und ihn als Aktiondr ohne Stimmrecht eintragen. Der Erwerber muss iiber die Streichung sofort
informiert werden.

Um die Handelbarkeit der Aktien an der Borse zu erleichtern, kann der Verwaltungsrat durch
Reglement oder im Rahmen von Vereinbarungen den treuhédnderischen Eintrag von Namenaktien
mit Stimmrecht tiber die in diesem Artikel erwéhnte Beschrankung hinaus durch Treuhénder,
die ihre Treuh&ndereigenschaft offenlegen (Nominees, ADR-Banken), zulassen. Diese miissen einer
Bank- oder Finanzmarktaufsicht unterstehen oder anderweitig die nétige Gewéhr bieten, fir
Rechnung einer oder mehrerer, untereinander nicht verbundener Personen handeln, und tiber sie
miissen die Namen, Adressen und Aktienbestdnde der wirtschaftlichen Eigentiimer der Aktien er-
mittelbar sein.
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Ein Aktiondr kann sich an der Generalversammlung nur durch seinen gesetzlichen Vertreter oder
einen anderen, an der Generalversammlung teilnehmenden und im Aktienbuch eingetragenen
Aktionér vertreten lassen, sowie durch einen Depotvertreter, Organe der Gesellschaft oder durch
den unabhéngigen Stimmrechtsvertreter.

Uber die Anerkennung von Vollmachten entscheiden die anwesenden Mitglieder des Verwal-
tungsrats.

6.2 STATUTARISCHE QUOREN. Die Generalversammlung fasst ihre Beschliisse und vollzieht ihre
Wahlen, soweit nicht eine zwingende Bestimmung des Gesetzes oder der Statuten etwas anderes
bestimmt, ohne Riicksicht auf die Zahl der anwesenden Aktiondre und vertretenen Aktien, mit

der einfachen Mehrheit der abgegebenen Aktienstimmen. Bei Stimmengleichheit steht dem Vorsit-
zenden der Stichentscheid zu.

Die Statuten verlangen in Artikel 12 fiir folgende Beschliisse mindestens zwei Drittel der vertretenen

Stimmen und die absolute Mehrheit der vertretenen Aktiennennwerte:

e Anderung des Gesellschaftszwecks

e Einfihrung von Stimmrechtsaktien

e Beschrdnkung oder Erleichterung der Ubertragbarkeit von Namenaktien

e Genehmigte oder bedingte Kapitalerh6hungen

e Kapitalerh6hung aus Eigenkapital, gegen Sacheinlage oder zwecks Sachiibernahme
und die Gewédhrung von besonderen Vorteilen

e Einschrankung oder Aufhebung des Bezugsrechts

e Verlegung des Sitzes der Gesellschaft

¢ Auflésung der Gesellschaft

6.3 EINBERUFUNG DER GENERALVERSAMMLUNG. Die Einberufung zur ordentlichen oder ausserordent-
lichen Generalversammlung erfolgt wenigstens 20 Tage vor der Versammlung durch Publikation

im «Schweizerischen Handelsamtsblatty. Die im Aktienbuch eingetragenen Namenaktiondre konnen
tiberdies durch Brief eingeladen werden. Publikation und Einladung miissen unter Angabe von
Ort, Zeit und der Verhandlungsgegenstédnde sowie des Wortlauts der Antrédge des Verwaltungsrats
und der Aktionédre, welche die Durchfiihrung einer Generalversammlung oder die Traktandierung
eines Verhandlungsgegenstandes verlangt haben, erfolgen.

In der Einberufung wird darauf hingewiesen, dass Geschéftsbericht und Revisionsbericht
spéatestens 20 Tage vor der ordentlichen Generalversammlung am Gesellschaftssitz zur Einsicht
aufliegen und dass jedem Aktion&r auf Verlangen unverziiglich eine Ausfertigung dieser Unterlagen
zugestellt wird.

Uber Gegensténde, die nicht in dieser Weise angekiindigt worden sind, kénnen Beschliisse
nicht gefasst werden, ausser tiber einen Antrag auf Einberufung einer ausserordentlichen General-
versammlung oder auf Durchfiihrung einer Sonderpriifung.

Die Statuten sehen vor, dass ein oder mehrere Aktionére, die zusammen mindestens 10% des
Aktienkapitals auf sich vereinen, ebenfalls die Einberufung einer Generalversammlung verlangen
kénnen.

6.4 TRAKTANDIERUNG. Aktionédre die zusammen mindestens 3% des Aktienkapitals oder mindestens
Aktien im Nennwert von CHF 1 Mio. vertreten, konnen bis spatestens 50 Kalendertage vor der
Generalversammlung schriftlich unter Angabe der Antrédge die Traktandierung eines Verhandlungs-
gegenstandes verlangen.

6.5 EINTRAGUNG INS AKTIENBUCH. Damit die Aktionédre an der Generalversammlung 2012 teilnehmen
kénnen, muss ihr Eintragungsgesuch spétestens am 10. April 2012 (bis 16.00 Uhr) bei der
Gesellschaft eintreffen.
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7 ABWEHRMASSNAHMEN UND KONTROLLWECHSEL

7.1 ANGEBOTSPFLICHT. Die Gesellschaft verfiigt tiber keine «opting out» bzw. «opting up»-Klauseln
in ihren Statuten.

7.2 KONTROLLWECHSELKLAUSELN. Es bestehen keine Kontrollwechselklauseln zu Gunsten der
Mitglieder des Verwaltungsrats, der Konzernleitung oder anderer Management-Mitglieder.

8 REVISIONSSTELLE

Die Konzernrechung sowie die Jahresrechung der Valora Holding AG und der Tochtergesellschaften
werden von Ernst & Young AG gepriift. Die Generalversammlung wéhlt fiir die Dauer von einem
Jahr eine natiirliche oder juristische Person, die die gesetzlichen Erfordernisse erfiillen muss, als
Revisionsstelle mit den im Gesetz festgehaltenen Rechten und Pflichten.

8.1 DAUER DES MANDATS UND AMTSDAUER. Die Ernst & Young AG hat das Revisionsmandat an der
Generalversammlung 2009 erstmals tibernommen und wurde an den Generalversammlungen von
2010 und 2011 fiir ein Jahr wiedergewéhlt. Der leitende Revisor, Martin Groli, hat das Mandat
2009 angetreten. Die Rotationsregel der Revisionsstelle sieht vor, dass der leitende Revisor das
Mandat maximal sieben Jahre ausiiben kann.

8.2 REVISIONSHONORAR. Die Revisionsstelle Ernst & Young AG stellte der Valora Gruppe im Ge-
schéftsjahr 2011 CHF 1.2 Mio. (Vorjahr CHF 1.0 Mio.) fiir Dienstleistungen im Zusammenhang mit
der Priifung der Jahresrechnungen und der Konzernrechung der Valora Holding AG und der
Valora Konzerngesellschaften in Rechnung.

8.3 ZUSATZLICHE HONORARE. Weiter stellte die Revisionsstelle Ernst & Young AG der Valora Gruppe
fiir andere Dienstleistungen im Bereich Steuerberatung und Financial Due Diligence den Betrag
von CHF 1.0 Mio. (Vorjahr CHF 0.26 Mio.) in Rechnung.

8.4 INFORMATIONSINSTRUMENTE DER EXTERNEN UND INTERNEN REVISION. Das Audit Committee des
Verwaltungsrats definiert den Priifungsauftrag der Revisionsstelle und stellt die Kontrolle sicher.
Die interne Revision wird seit 1. Januar 2009 intern wahrgenommen. Sowohl die externe wie auch
die interne Revisionsstelle nahmen an sdmtlichen Sitzungen des Audit Committees teil. An den
Sitzungen des Audit Committees, an welchen der Halbjahres- und Jahresabschluss beurteilt werden,
nehmen jeweils sdmtliche Mitglieder des Verwaltungsrats teil. Bei der Beurteilung des externen
Revisionsorgans spielen verschiedene Kriterien eine wichtige Rolle: Termineinhaltung, Qualitat der
Berichterstattung, Bereitstellung von Zusatzinformationen, Verfiigharkeit der Ansprechpersonen
sowie die Kosteneffizienz. Die externe Revisionsstelle erstellt fiir das Audit Committee den Bericht
zum Jahresabschluss fiir das vergangene Jahr und den Priifungsplan fiir das aktuelle Geschéfts-
jahr. Die interne Revision erstellt fiir das Audit Committee den Priifungsplan fiir das laufende Jahr
und rapportiert iiber jede durchgefiihrte Priifung mit einem separaten Bericht.
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9 INFORMATIONSPOLITIK

Die Valora Holding AG erfillt alle gesetzlichen Erfordernisse und ist bestrebt, Best-Practice-Standards
gerecht zu werden. Valora Holding AG pflegt iiber alle sinnvollen Kommunikationskanéle enge
Beziehungen zur Finanzwelt und zur breiten Offentlichkeit. Uber wichtige Nachrichten aus dem
Unternehmen wird auf Ad-hoc-Basis berichtet. Des Weiteren werden auf der Website des Konzerns
umfassende Informationen zu verschiedenen Themen und der Offenlegungspflicht verdffentlicht.

Die Abteilung Investor Relations ist zustédndig fiir das Management aller Kontakte zu Investoren
und Analysten. Zu wichtigen Unternehmensnachrichten werden regelméssig Konferenzen mit
Medien, institutionellen Investoren und Analysten abgehalten. Diese kénnen vom Aktionariat und
anderen Interessengruppen lber das Telefon oder auf der Website von Valora Holding AG verfolgt
werden.

Valora Holding AG ist der Gleichbehandlung aller Interessengruppen verpflichtet. Der Konzern
verhindert die selektive Weitergabe von Informationen durch Beachtung der Vorschriften zur Ad-hoc-
Publizitdt und zu Sperrfristen vor Halbjahres- und Jahresabschliissen. Sperrfristen beginnen an
einem im Vorfeld festgelegten Datum vor der offiziellen Bekanntgabe der Finanzergebnisse und
enden im Anschluss an die Ver6ffentlichung. Wahrend der Dauer der Sperrfristen finden keine Treffen
mit Analysten und Investoren statt.

Die Gesellschaft fiihrt jahrlich im Frithjahr eine Bilanzpressekonferenz fiir Medien und Finanzana-
lysten durch. Alle Aktionére erhalten mit der Einladung zur Generalversammlung eine Zusammen-
stellung der wichtigsten Zahlen des Jahresberichtes.

Die Gesellschaft veroffentlicht Ende August einen Halbjahresbericht und verschickt diesen an
alle im Aktienbuch eingetragenen Aktionére (dieser Bericht wird nicht durch die Revisionsstelle
geprift).

Die Gesellschaft veranstaltet jeweils im Herbst einen Medien- und Investorentag, bei welchem
der Fokus auf Kunden, Markte, Strategie oder andere Themen gesetzt wird.

Auf der Homepage von Valora sind unter der Rubrik Investors unter anderem der Corporate
Governance Bericht, die Statuten, der Eventkalender, Informationen zu Generalversammlungen und
zur Aktie sowie weitere Kennzahlen abrufbar. Pressemitteilungen, Ad-hoc-News und potenziell
kursrelevante Tatsachen kénnen durch Registrierung auf dem Valora E-Mail-Verteiler kostenlos und
zeitnah bezogen werden (http://www.valora.com/de/investors).

Permanente Informationsquellen:

e Internet www.valora.com (Homepage)
e Geschéftsberichte der Gruppe

e Pressecommuniqués

Media Relations: Stefania Misteli
Investor Relations: Mladen Tomic
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DIE VALORA AKTIE

1 KURSENTWICKLUNG

Generelle Borsenentwicklung Schweiz. Die Schweizer Borsenwerte starteten das Jahr 2011
positiv, konnten die Gewinne bis Ende des ersten Quartals jedoch nicht ganz halten (-0.9%). Vor
allem die Atomkatastrophe in Japan verunsicherte viele Anleger weltweit. Bis Ende Mai entwickelte
sich der Swiss Performance Index (SPI) wiederum leicht steigend, bevor die sich verscharfende
europdische Schuldenkrise die allgemeinen wirtschaftlichen Aussichten triibte. Die Finanzhilfe fiir
Portugal, ein neues Sparpaket fiir Griechenland, die ndtige Vergrésserung des europédischen
Stabilitatsfonds sowie die Herabstufung der USA durch die Ratingagentur Standards & Poors fiithrten
global wie auch in der Schweiz bis Ende des 3. Quartals zu einer deutlichen Bérsenabschwéchung
(SPI -14%). Trotz steigenden Sorgen in Bezug auf die Stabilitét der Europédischen Union und eines
nach wie vor sehr starken Schweizer Frankens erholten sich die wichtigsten Schweizer Bérsenindices
bis Ende Jahr leicht. Der wichtigste Schweizer Borsenindex SMI (Swiss Market Index) sowie der
breiter gefasste SPI (Swiss Performance Index) schlossen das Borsenjahr 2011 mit einer negativen
Performance von —8.6% bzw. -8.5% ab.

Entwicklung der Valora Aktie. Die Aktie der Valora Holding entwickelte sich zu Beginn des Jahres
auf etwas tieferem Niveau praktisch parallel zum allgemeinen Bérsenumfeld, bevor in der Folge
mit CHF 347 am 22. Februar 2011 ein 4-Jahreshoch erreicht wurde. Nach der Présentation des Ge-
schéftsjahres 2010 und im Nachgang an die Generalversammlung 2011 schwéchte sich der Aktienkurs
bis Ende des 1. Halbjahres deutlich auf CHF 258 (-21.7%) ab. Die negative Entwicklung stand im
Zusammenhang mit der sich deutlich verschlechternden Konsumentenlaune, starkem Schweizer
Franken und einer méglichen Verwésserung des Aktienkapitals. In diesem Zusammengang erméchtig-
ten die Aktionére der Valora Holding an der Generalversammlung 2011 den Verwaltungsrat, bei
Bedarf und zur Verbesserung der finanziellen Flexibilitédt, das Aktienkapital zu erhéhen. Im Vorfeld
der Prasentation der Halbjahresresultate 2011 erholte sich der Aktienkurs leicht, bevor er als Folge
der Anpassung der Resultaterwartung fiir das Geschéftsjahr 2011 am 1. Dezember 2011 bei CHF
170.20 den Tiefstwert des Jahres erreichte. Die Absicht des Verwaltungsrates, die Dividendenhdhe
stabil zu belassen und die Kommunikation, dass keine Absicht bestehe das Aktienkapital zu erho-
hen, stiitzte den Aktienkurs gegen Ende des Jahres. Uber das gesamte Bérsenjahr 2011 gesehen,
erzielte die Aktie der Valora Holding AG eine Performance von —-39.8% und schloss am 31. Dezember
2011 bei CHF 196.50.
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VOLUMEN VALORA AKTIE 2011
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2 RENDITE FUR AKTIONARE

2011 2010 2009 2008 2007
Bérsenkurs
Jahresende 255.00 |
Ausschlittung
Dividende 0]
Dividendenrendite 3.9
Rendite pro Jahr
ohne Dividende ” I % ~39.8 279 65.6 | ~439| ~17.9
mit Dividende % -36.2 32.5 72.1 -40.7 -15.2
e . 2007-2011 2007-2010 2007-2009 2007-2008 2007
Durchschnittliche Rendite 5 Jahre 4 Jahre 3 Jahre 2 Jahre 1 Jahr
ohne Dividende " ) % ~10.1 ~06 -8.7 ~32.2 ~17.9
mit Dividende % -6.5 2.3 -5.6 -28.9 -15.2
D Vorschlag
3  AKTIENKENNZAHLEN
2011 2010 2009 2008 2007
Betriebsergebnis (EBIT) je Aktie ! cHE | 225.48 22956 | 224.78 212.22 218.46
Free Cashflow je Aktie % CHF 24,14 23,10 216.73 257.39 2 22.06
Gewinn je Aktie ¥ CHF 220.24 27.74 214.08
Eigenkapital je Aktie V CHF 167.04 173.82 165.00 146.32 187.20
P/E Ratio 31.12 2971 214.6 213.5 219.9 219.5
D Basierend auf der durchschnittlichen Anzahl ausstehender Aktien
2 Fortgefuihrte Geschéftsbereiche (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)
3 Free Cashflow: Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit abzlglich Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit
4  AKTIONARIATS- UND KAPITALSTRUKTUR
31.12.2011 31.12.2010

Struktur der registrierten Aktiondre

Struktur ” ‘Bedeutende Aktiondre > 5% |  19.3% der Aktien 11.2% der Aktien

10 grosste Aktionéré 36.4% der Aktien 39.1% der Aktien

100 grosste Aktionare 57.8% der Aktien 58.3% der Aktien

Herkunft " " " " Schweiz | 81.9% der Aktien 71.4% der Aktien

Ausland | 18.1% der Aktien 28.6% der Aktien

Das Aktienkapital der Valora Holding AG in Héhe von CHF 2.8 Mio. ist in Form von Namenaktien,
auf CHF 1.00 lautend, begeben.
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Das bedingte Kapital im Umfang von maximal CHF 84000, entsprechend 84 000 Namenaktien zu
CHF 1.00 Nennwert, wurde von der Generalversammlung am 11. Mai 2000 genehmigt. Die Aktien
konnen jederzeit durch den Verwaltungsrat zur Sicherstellung bestehender und kiinftiger Manage-
mentbeteiligungsplane ausgegeben werden. Das Bezugsrecht der Aktionéare ist ausgeschlossen.
Es besteht keine zeitliche Limitierung. Bis zum 31. Dezember 2011 wurden keine Aktien ausgegeben.

An der ordentlichen Generalversammlung der Valora Holding AG vom 15. April 2011 stimmten
die Valora Aktionédre der Schaffung von genehmigtem Kapital in Héhe von maximal CHF 840 000
oder 840 000 neuen Aktien zu CHF 1.00 Nennwert (30% des per Ende 2010 ausgegebenen Aktien-
kapitals) bis spétestens zum 15. April 2013 zu. Erhéhungen in Teilbetrédgen sind gestattet. Der
Verwaltungsrat legt den Ausgabebetrag, die Art der Einlagen, den Zeitpunkt der Ausgaben, die Be-
dingungen der Bezugsrechtsausiibung und den Beginn der Dividendenberichtigung fest. Er ist
erméchtigt, den Handel mit Bezugsrechten zu beschrédnken oder auszuschliessen. Die Details und
Bedingungen sind in Art. 3b der Statuten der Gesellschaft festgelegt.

Auslandische Aktiondre werden wie schweizerische eingetragen. Seit 1920 hat die Gesellschaft
ununterbrochen eine Ausschiittung an die Aktiondre ausgerichtet.

5 AKTIENKAPITAL

2011 2010 2009 2008 2007

2800 000 | ©3300000| 3300000
S e b
Anzahl ausstehende - 2780080 27 2812686 3192943 |
o ! R M e e
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien 2767795 | 3078254 | 3201312
Anzahl Namenaktionare » 6964 | - 70%0| 7385

D per 31.12.
2 basierend auf der Anzahl ausstehender Aktien per 31.12.

6 STEUERWERTE
Val. Nr. | per 31.12.2011 | per 31.12.2010 | per 31.12.2009 | per 31.12.2008 | per 31.12.2007

Namenaktienzu CHF1.00 |  208897| 19650 326.25| 25500 |  15400| 27475
2.875% Anleihe 20052012 2189 351 100.76% 102.25% 102.80% 97.00%
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5-JAHRES-UBERSICHT

2011 2010 2009 2008 2007
Nettoerlds Mio. CHF 2817.9 2877.7|  2897.0| 29311 2821.7
Verénderung % -2.1 -0.7 -1.2 + 3.9 + 2.6
Betriebsergebnis (EBIT) Mio. CHF 70.5 81.3 | 68.1| 37.6 59.1
in % des Nettoerlos % 2.5 2.8 2.4 1.3 2.1
Reingewinn Mio. CHF 57.0 61.7 | 53.0 24.7 46.0
Veranderung % -7.5 +16.3 +115.0 -46.3 -15.9
in % des Nettoerlos % 2.0 2.1 1.8 0.8 1.6
in % des Eigenkapitals % 12.3 12.9 11.7 5.5 7.7
Netto-Einnahmen (Netté;Ausgaben) ......................................
aus operativer Tatigkeit Mio. CHF 97.0 78.7 106.2 86.6 93.6
aus Investitionstatigkeit Mio. CHF -85.5 -70.2 -60.2 90.1 -23.0
Free Cashflow Mio. CHF 11.5 8.5 46.0 176.7 70.6
aus Finanzierungstatigkeit Mio. CHF -31.1 -32.3 -44.5 -160.7 -126.8
Gewinn je Akte® CHF 20.24 22.35 | 18.94 7.74 14.08
Verénderung % -9.4 +18.0 + 144.7 -45.0 -16.6
Free Cashflow je Aktie CHF 4.14 3.10| 1673 | 57.39 22.06
Veranderung % +33.6 -81.5 -70.8 + 160.2 +20.7
Fliissige Mittel 'i\‘ltl‘i'r.:‘..‘CHF 109.6 130.5 161.6' 1584 153.4
Eigenkapital Mio. CHF 462.3 478.1 | 4537 | 450.4 599.3
Eigenkapitalquote % 41.9 43.6 41.3 42.5 45.2
Anzahl Mitarbeiter per 3"1.12. ......... FTE 5801 6 455 6522 | 6692 6 532
Verénderung % -10.1 -1.0 -2.5 + 2.4 -1.7
Nettoerlss pro Mitarbeiter CHF 000 486 446 | aaa | 438 432
Veréanderung % + 9.0 + 0.4 + 1.4 + 1.4 + 4.3
Anzahl Verkaufsstellen 1364 1390 | 1405| 1410 1404
Umsatz pro Verkaufsstelle 2 CHF 000 1183 1156 1133 1113 1186
Anzahl Franchise-Verkaufsstellen 166 191 25 21 -

Prozentzahlen und Summen basieren auf den ungerundeten Zahlen der Konzernrechnung
U Aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)

2 Nur Umsatz der Division Valora Retail




139



140 FINANZBERICHT VALORA 2011
ADRESSEN

HAUPTADRESSEN

VALORA HOLDING AG

Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 61 467 20 20
Fax +41 61 467 29 08
www.valora.com
info@valora.com

VALORA CORPORATE COMMUNICATIONS VALORA CORPORATE INVESTOR RELATIONS
Hofackerstrasse 40 Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz 4132 Muttenz, Schweiz

Fon +41 58 789 12 01 Fon +41 58 789 12 20

Fax +41 61 467 29 08 Fax +41 61 467 29 08
stefania.misteli@valora.com mladen.tomic@valora.com

Laufende Informationen tber Pressekonferenzen, Veréffentlichungen usw. finden Sie jeweils
auf der Website von Valora: www.valora.com.

© Valora Holding AG, Muttenz, Marz 2012

Redaktion/Inhalte /Text Valora Corporate Communications
Konzeption/Gestaltung hilda design matters, Zirich, www.hilda.ch
Fotografie Portraits Jos Schmid, Zirich

Lithografie eyescream, Zirich

Druck Neidhart + Schon AG, Zirich

Der Geschéftsbericht erscheint in Deutsch und Englisch. Die Originalsprache ist Deutsch.
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VALORA HOLDING AG
Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
www.valora.com

VALORA RETAIL

VALORA RETAIL SWITZERLAND
Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz
www.valoraretail.com

VALORA RETAIL GERMANY
Danziger Strasse 35a

20099 Hamburg, Deutschland
www.valoraretail.de

VALORA RETAIL LUXEMBOURG
Rue Christophe Plantin 11
2339 Gasperich, Luxemburg
www.valoraretail.lu

VALORA RETAIL AUSTRIA
Brunner Strasse 54
A-1230 Wien, Osterreich
www.valoraretail.at

VALORA SERVICES

VALORA SERVICES
Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
www.valoraservices.com
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VALORA SERVICES SWITZERLAND
Media Services

Sales&Services
Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz
www.valoraservices.com

VALORA SERVICES AUSTRIA

St. Leonharder Strasse 10
5081 Salzburg-Anif, Osterreich
www.valoraservices.at

VALORA SERVICES LUXEMBOURG
Rue Christophe Plantin 11
2339 Gasperich,

Luxemburg

VALORA TRADE

VALORA TRADE
Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
www.valoratrade.com

VALORA TRADE SWITZERLAND
Industriestrasse 9

4623 Neuendorf, Schweiz
www.valoratrade.ch

VALORA TRADE GERMANY
Rheinstrasse 46

45478 Milheim, Deutschland
www.valoratrade.de

VALORA TRADE AUSTRIA
Lagergasse 5

2620 Neunkirchen, Osterreich
www.valoratrade.at

VALORA TRADE DENMARK
Transformervej 16
2730 Herlev, Danemark
www.valoratrade.dk

VALORA TRADE SWEDEN

Box 10034

Arenavagen 39

121 26 Stockholm-Globen,
Schweden
www.valoratrade.se

VALORA TRADE FINLAND
Kauppakeskus Malminotori
Malmin Kauppatie 18
00700 Helsinki, Finnland
www.valoratrade.fi

VALORA TRADE NORWAY
Lilleakerveien 10
0216 Oslo, Norwegen
www.valoratrade.no

VALORA LOGISTIK

NILO VALORA LOGISTICS
Riedstrasse 4

4622 Egerkingen, Schweiz
www.valora.com
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