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EINLEITUNG DURCH DEN VORSITZENDEN DES
NOMINATION UND COMPENSATION COMMITTEES

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére

Ich freue mich, Thnen im Namen des Verwaltungsrats und des Nomination and Compensation
Committee (NCC) den Verglitungsbericht fiir das Jahr 2018 zu préasentieren und die wesentlichs-
ten Verbesserungen und Details erldutern zu diirfen.

Im Berichtsjahr hat das NCC die Vergiitungsprogramme fiir die Konzernleitung vollstdndig
uberprift, um sicherzustellen, dass diese im Einklang mit der Unternehmensstrategie, den
langfristigen Interessen der Aktiondre und dem nachhaltigen Unternehmensinteresse sind. In
diesem Zusammenhang wurden die Vergiitungsstruktur und der Vergiitungsbericht mit Unter-
stiitzung eines auf Corporate Governance und auf Vergiitungsfragen spezialisierten externen
Beratungsunternehmens tiberarbeitet. Basierend auf diesem Review sowie der Analyse von Ver-
gleichsdaten aus Executive-Studien und verdéffentlichten Benchmarks von Unternehmen dhnli-
cher Grosse, Komplexitat und geografischer Ausrichtung hat das NCC die Verglitungsprogram-
me fiir die Konzernleitung teilweise angepasst und weiterentwickelt. Der Bericht enthélt zudem
die effektive Zielerreichung des fiir 2018 festgelegten Profitziels fiir die Mitglieder der Konzern-
leitung (siehe Ziffer 5).

Im Vergiitungsbericht 2017 hatte das NCC einen ersten Einblick in die neue Vergiitungs-
struktur gegeben, die ab 2019 angewendet werden soll. Bei der Entwicklung dieses neuen Vergii-
tungssystems hat das NCC die geplante Struktur mit Aktionéren und Proxy Advisors/Anlegern
erortert. Thr Feedback bildete die Grundlage fiir die Anpassungen und weiteren Verbesserun-
gen, die das NCC an der urspriinglich angekiindigten Vergiitungsstruktur vorgenommen hat.
Das NCC ist iiberzeugt, dass mit diesen zurzeit vorgeschlagenen Anderungen die ab 2019 vorge-
sehene Verglitungsstruktur der Konzernleitung den geforderten internationalen Best
Practice-Grundsétzen entspricht. Die Erh6hung der leistungsorientierten Vergiitung und die
Einfiihrung eines Long Term Incentive Plans garantieren eine starke Kongruenz zwischen den
Interessen des Managements und der Gesellschaft beziehungsweise ihren Aktiondren und
Nachhaltigkeit der Management-Performance. Dies fiihrt zu einer weiteren Angleichung der
Vergiitungsstruktur an eine langfristige Steigerung des Shareholder-Values. Die einzelnen
Anderungen werden nachfolgend erldutert. Wir weisen darauf hin, dass diese Anderungen zu
keiner Erhéhung der Zielvergiitung fiithren (beziiglich Zielerreichung und Gesamtvergiitung
siehe Ziffer 6).

Vergiitungsphilosophie Die Philosophie unseres Vergiitungsprogramms beruht auf
Best-Practice-Grundsétzen der Unternehmensfiithrung und insbesondere auf den folgenden drei
Hauptgrundsétzen:

e Fair und transparent — Das Unternehmen sorgt mit einer ausgewogenen und effektiv
gestalteten Verglitungsstruktur fiir eine gerechte Verteilung der Vergiitung. Die
Offenlegung der Vergiitung unterliegt bewédhrter Governance-Praxis und entsprechenden
Regelungen.

¢ Leistungsorientiert — Variable Vergiitungen basieren auf dem Erreichen der Geschéftsziele
und der Aktienkurs-Performance. Bei allen variablen Verglitungen kommen Caps und
Abstufungen zur Anwendung.

e Wetthewerbsfdahig — Das Verglitungssystem ermdéglicht es dem Unternehmen, die fiir die
Verfolgung seiner Strategie erforderlichen Talente anzuziehen und zu halten.

Compensation Governance Ein zentrales Element unserer Philosophie besteht darin, dass Ver-
gltungen in der Regel feste und variable Teile umfassen und so gestaltet sind, dass der mittel-
bis langfristige Erfolg belohnt wird, was auch in den herausfordernden Zielen und angemesse-
nen Leistungsperioden fiir variable Elemente zum Ausdruck kommt.
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Auch die folgenden Punkte sind Bestandteil unserer Philosophie:

e Das Vergiitungssystem soll so ausgestaltet sein, dass der variable Teil auf klar messbaren,
von den Unternehmenszielen abgeleiteten Leistungskennzahlen beruht.

e Die variable Vergiitung sollte aus kurzfristigen und langfristigen Teilen bestehen.

e Der variable Teil der Vergiitung sollte von klar definierten, ausreichend anspruchsvollen
und nachvollziehbaren Leistungskriterien abhéngig sein. Als Performance-Kriterien
fiir die kurzfristig und langfristig variable Vergilitung sollten nicht die gleichen
Leistungskennzahlen verwendet werden. Zudem sollten die gewéhlten Performance-
Kriterien mit den langfristigen Erfolgsmessgréssen des Unternehmens korrelieren.

e Eine von der Performance unabhéngige, garantierte oder nach freiem Ermessen gewahrte
Vergiitung, insbesondere eine «Pay for Failurey, sollte vermieden werden.

e Diemaximale variable Vergiitung sollte nach oben klar begrenzt sein.

e Sofern aktienbasierte Vergiitungen ausgerichtet werden, sollte der definitive Erwerb von
Aktien vom Erfiillen anspruchsvoller Leistungskriterien abhdngig gemacht werden, die
iber einen ausreichend langen Zeitraum angewandt werden und einer angemessenen
Sperrfrist unterliegen.

e Leistungskriterien werden entweder absolut oder relativ in Bezug zu einer Vergleichsgruppe
von Unternehmen dhnlicher Grosse, Komplexitdt, Marktkapitalisierung, Geschaftsmodell
usw. (Peer Group) definiert.

Insgesamt sollte die Vergilitungsstruktur sicherstellen, dass die Vergiitungen im Einklang mit
der Unternehmensstrategie, den langfristigen Interessen der Aktiondre und dem nachhaltigen
Unternehmensinteresse stehen.

Vergiitungsstruktur und Berichterstattung:

e Der Anteil des fixen Lohns an der Gesamtvergiitung wurde reduziert und betrégt fiir den
CEO neu 40-45% und fir die ibrigen Mitglieder der Konzernleitung 50-60%. Die Anteile
der fixen Verglitung (Barvergiitung) und der variablen Verglitung an der Gesamtverglitung
liegen im Benchmark mit anderen Unternehmen. Insgesamt darf die variable Verglitung
(einschliesslich Short Term Bonus und Long Term Incentive Plan) zum Zeitpunkt der
Zuteilung weiterhin 200 % des fixen jadhrlichen Grundlohnes nicht tiberschreiten.

e Das Share Participation Programme (SPP) wird durch den leistungsbezogenen Long Term
Incentive Plan (LTI) abgel6st. Als Folge davon reduziert sich die garantierte Vergiitung,
und ein hoherer Anteil der Gesamtvergiitung fiir die Konzernleitungsmitglieder ist
leistungsabhdngig. Wenn auch diese starkere Leistungsbezogenheit die maximal mégliche
Verglitung erhoht, ist ein hoherer Anteil der Gesamtvergiitung nicht mehr garantiert. Dies
setzt klare Anreize fir die Konzernleitung zu hoher Performance im Interesse des
Unternehmens und der Aktionére.

e Fiir die Leistungsbeurteilung werden fiir den Short Term Bonus (STB) und den Long Term
Incentive Plan (LTI) unterschiedliche Leistungskennzahlen verwendet. Die fiir den STB und
fiir den LTI verwendeten Leistungskennzahlen (EBIT und NWC bzw. ROCE und EPS) sind
die Wichtigsten und spiegeln die kurz- und langfristige Performance des Unternehmens
am sehr genau wider, was sich letztlich in der Generierung von Shareholder Value
niederschlagt.

e Die Leistungskennzahlen reflektieren angemessene, aus der Budgetierung und der
Mittelfristplanung abgeleitete Leistungsperioden. Die Ziele sind sehr anspruchsvoll und
erfordern exzellente beziehungsweise ausserordentliche Leistungen, damit die
Zielvergiitung oder die maximal mdgliche Vergiitung erreicht werden kann.
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e Der Verwaltungsrat hat moégliche Peer Groups geprift und ist zum Schluss gelangt, dass
fiir die Leistungsbeurteilung keine ausreichend représentative Vergleichsgruppe von
borsenkotierten Unternehmen mit einem vergleichbaren Geschéaftsmodell sowohl auf
Gruppen- als auch auf Divisionsebene besteht. Aus diesem Grund werden keine relativen
Leistungskriterien definiert, sondern es werden vielmehr Leistungskriterien (ROCE und
EPS) angewandt, die mit den langfristigen Erfolgsmessgréssen des Unternehmens und
damit mit der Aktienkursentwicklung korrelieren.

e Es werden Aktienhaltevorschriften eingefiihrt, wonach Mitglieder der Konzernleitung nach
Ablauf von fiinf Jahren nach ihrer Ernennung Aktien im Gegenwert von mindestens einem
fixen Jahreslohn halten miissen. Dies sichert die langfristige Ausrichtung auf die
Aktiondrsinteressen.

e Die Offenlegung wurde in diesem Vergiitungsbericht bedeutend verbessert.
Leistungskennzahlen, Gewichtungen, Ziele und das Leistungsniveau werden umfassend
beschrieben.

e STB- und LTI-Ziele und ihre Zielerreichung werden am Ende der Leistungsperiode einzeln
ausgewiesen.

Kurzfristige variable Verglitung (STB):

e Die STB-Leistungskennzahlen werden zu 100% auf leistungsorientierte und quantitative
Ziele ausgerichtet. Zusétzlich zum EBIT wird zur Honorierung des effizienten
Kapitaleinsatzes neu auch das NWC als Leistungskennzahl eingefiihrt.

e Die Eintrittsschwelle und die maximal mégliche Vergilitung wurden unverdndert
ibernommen (Details siehe Ziffer 6).

e Individuelle Zielvereinbarungen (personliche Ziele) sind im Rahmen des STB fir die
Beurteilung des Zielerreichungsgrades nicht relevant. Dies erhdht die Transparenz, die
Nachvollziehbarkeit und vereinfacht die Zielbeurteilung.

Langfristige variable Vergiitung (LTI):

e Das bestehende Aktienbeteiligungsprogramm (SPP) wird ab Geschéftsjahr 2019 durch
einen dreijahrigen leistungsorientierten Long Term Incentive Plan (LTI) ersetzt. Unter
dem LTI wird eine Aktienanwartschaft kiinftig mit einer dreijdhrigen Vesting Period
(Leistungsperiode) belegt. Am Ende der dreijahrigen Vesting Period wird die Anwartschaft
in Aktien mit einer nachfolgenden Sperrfrist von zwei Jahren umgewandelt. Auf gesperrte
Aktien wird kein Abschlag gewédhrt. Durch diese Ausgestaltung der Anwartschaft wird der
definitive Erwerb der Aktien vom Zielerreichungsgrad der gesetzten Performance-Ziele
abhdngig gemacht. Der LTI sieht angemessene Austrittsregeln vor (Good Leaver, Bad Leaver,
Kontrollwechsel usw.; siehe Ziffer 6.).

e Als massgebende Zielgrossen werden die Kennzahlen ROCE (50%) und EPS (50 %) definiert.
ROCE als kapitalbasierte Messgrosse und EPS als Rentabilitdatsindikator erlauben es,
wiahrend der dreijdhrigen Vesting Period die langfristig relevante Performance zu
beurteilen. Somit sind sie mit den Aktiondrsinteressen kongruent.

e Das Umtauschverhdltnis in Aktien reicht von 0% bis maximal 150% der Zielvergiitung,
der Zielerreichungsgrad von 85% bis 115% (Details siehe Ziffer 6).
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Der Verwaltungsrat ist iberzeugt, dass das geplante Verglitungssystem 2019 (siehe dazu Ziffer
6) auf Grund dieser Anpassungen den nachfolgenden Grundsétzen noch besser entspricht:

e Pay for Performance: Ein wesentlicher Teil der Gesamtentschéadigung (55-60% fiir den CEO
und 40-50% fiir die tibrigen Konzernleitungsmitglieder) ist performance-abhéngig und
damit variabel. Nur bei Erreichen der vom Verwaltungsrat definierten Profitziele kann die
Zielvergiitung realisiert werden. Dies schafft eine nachhaltige Performance-Kultur dank
einer leistungsorientierten, vom mittel- und langfristigen Unternehmenserfolg abhédngigen
Verglitung und sorgt fiir eine wirkungsvolle Verkniipfung der individuellen Leistung mit
dem nachhaltig geschaffenen Unternehmenswert fiir die Aktionédre von Valora.

e Klare Interessenkongruenz zwischen den Interessen des Managements und demjenigen
des Unternehmens und seiner Aktiondre: Ein wesentlicher Teil der Gesamtvergiitung
besteht aus anwartschaftlichen Bezugsrechten und gesperrten Aktien. Es wird erwartet,
dass jedes Konzernleitungsmitglied fiinf Jahre nach seiner Ernennung Aktien im Gegenwert
von mindestens einem fixen Jahreslohn halt. Auf diese Weise fiihrt einzig eine nachhaltige
Steigerung des Unternehmenswerts und somit des Aktienkurses zu einer Erh6hung der
Vergiitung fiir das Management. Dies dient den Interessen des Unternehmens und seiner
Aktiondre.

e Schaffung wirkungsvoller Anreize durch Ausgewogenheit von fixen und variablen/
leistungsorientierten Vergiitungselementen mit klaren Obergrenzen.

¢ Konkurrenzfihigkeit am Markt: Valora ist bestrebt, auf dem Markt talentierte
Flihrungskrafte zu gewinnen, zu motivieren und langfristig zu binden. Das
Verglitungssystem von Valora ist wettbewerbsfahig und wird zudem regelméssig
anhand von Benchmarks tiberpriift und am Markt ausgerichtet.

Die Struktur der an die Verwaltungsratsmitglieder ausgerichteten Vergiitung ist seit der
Generalversammlung 2015 unverandert geblieben. Geméss Best Practice sind die Honorare fix.
20% der Verwaltungsratshonorare werden in Form von gesperrten Aktien bezahlt, womit auch
der Verwaltungsrat sich an die Aktienkursentwicklung bindet. Bei der Berechnung des in der
Form von Aktien ausgerichteten Honoraranteils wird ab der Generalversammlung 2019 kein
Abschlag mehr berticksichtigt.

Zudem hat das NCC die Vergltung fir die Mitglieder des Verwaltungsrates und der Kon-
zernleitung festgelegt und den Vergiitungsbericht vorbereitet. Weitere Informationen zu unse-
ren Aktivitdten, zum Verglitungssystem und zu den Vergiitungsregeln werden auf den folgenden
Seiten dargelegt.

Wir werden unser Vergiitungssystem auch in Zukunft stetig iberpriifen und mit der tibli-
chen Praxis anderer nationaler und multinationaler Unternehmen vergleichen. Zudem werden
wir den offenen Dialog mit unseren Aktiondren und ihren Vertretern weiterhin intensiv pflegen.
Wie in den Vorjahren haben die Aktionédre die Moglichkeit, sich zum Vergiitungssystem zu
dussern, indem der Vergiitungsbericht 2018 der kommenden ordentlichen Generalversammlung
zur Konsultativabstimmung vorgelegt wird. Dartiber hinaus werden Sie gebeten, die maximale
Gesamtvergiitung fiir den Verwaltungsrat fiir den Zeitraum von der Generalversammlung 2019
bis zur Generalversammlung 2020 und fir die Konzernleitung fir das Geschéaftsjahr 2020 zu
genehmigen ("Say-or-Pay").

Freundliche Griisse

Markus Fiechter
Vorsitzender Nomination und Compensation Committee
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VERGUTUNGSPOLITIK

1 EINLEITUNG

Der Verglitungsbericht der Valora Holding AG wurde im Einklang mit der Verordnung gegen
uberméssige Vergiitung (VegiiV) und den SIX Richtlinien betreffend Corporate Governance
(RLCG) verfasst.

Fiir das Berichtsjahr wird geméss den Vorgaben der Statuten der Vergiitungsbericht mittels
einer Konsultativabstimmung durch die Generalversammlung genehmigt. Seit 2015 genehmigt
die Generalversammlung mit bindender Wirkung jahrlich anldsslich der ordentlichen General-
versammlung den Maximalbetrag der Vergiitungen an die Mitglieder des Verwaltungsrates fir
die Dauer bis zur néchsten ordentlichen Generalversammlung und einen Maximalbetrag, wel-
cher sowohl die fixen als auch die variablen Vergiitungen an die Mitglieder der Konzernleitung
fir das folgende Geschéftsjahr umfasst.

Details zur Abstimmung der Generalversammlung tiber Verglitungen und zum Vergiitungs-
bericht konnen in den Statuten unter Artikel 27 eingesehen werden unter:
https://www.valora.com/media/investors/documents/de/documents/statuten_valora_de.pdf

2 COMPENSATION GOVERNANCE
2.1 ZUSTANDIGKEITEN

Das Nomination and Compensation Committee (nachfolgend «NCC») ist ein stdndiger Ausschuss
des Verwaltungsrates (nachfolgend «VR») der Valora Holding AG. Es behandelt die Geschéfte in
den Bereichen finanzielle Vergiitungen der Mitglieder des Verwaltungsrates, des CEO und der
Konzernleitung sowie der Personalplanung auf Stufe Verwaltungsrat und Konzernleitung, die
ihm durch das Gesetz, die Statuten sowie das geltende Organisationsreglement zugewiesen wer-
den.

Das NCC setzt sich aus mindestens drei Mitgliedern des Verwaltungsrates zusammen, wel-
che bei der Gesellschaft nicht geschaftsfithrend sind und materiell soweit unbefangen sind,
dass die fiir die Ausiibung ihrer Funktion notwendige Unabhangigkeit nicht beeintrachtigt ist.
Die Mitglieder des NCC werden durch die Generalversammlung fiir die Dauer eines Jahres bis
zum Ablauf der ndchsten ordentlichen Generalversammlung gewéahlt. Eine Wiederwahl der Mit-
glieder durch die Generalversammlung ist moglich. Der Verwaltungsrat bestimmt unter den
Mitgliedern des NCC dessen Vorsitzenden. Im Berichtsjahr geh6rten Markus Fiechter (Vorsit-
zender), Michael Kliger und Ernst Peter Ditsch dem NCC an.

In erster Linie wirkt das NCC zur Vorbereitung des Entscheidungsprozesses und der
Beschlussfassung durch den Verwaltungsrat. Dabei nimmt das NCC im Rahmen der gesetzli-
chen und statutarischen Vorgaben im Wesentlichen die nachfolgenden Aufgaben bei
Vergiitungsfragen wahr:
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Vorschlag Antrag Genehmigung

Festsetzung und Uberprufung der Vergutungsstrategle und -richtlinien NCC VR
.I'-"éuskfsetzung und Uberprufung der d‘ﬁ'élltatlven und quantklﬁt‘é‘tlven Krlterlen far d|e Vergutung """""" NHCC """ V R
.IVI‘é;lmaIe Veféﬂtung far dle Konzerur']‘l'éltung """""""" NCC """ VR GV
Vé'r‘éutung dé;CEO und der ubrlgeﬁml\‘llltglleder der Konzé‘r“r']‘leltung """"""""""""" 'NHCC """ V R
'é.é"ﬁ‘rtellung des Zlelerrelchungsgra"d; h|n5|chtllch der qué'h“tltatlven Performanc"ékrlterlen fur die

Bemessung der variablen Vergutung der Konzernleltung NCC
'I:é'iétungsbetj‘r"t'éllung des CEO undudﬁér Mltglleder der Kor'i'i'érnleltung """"""""""" NHCC """ V R
.IVI‘é;lmaIe Veféﬂtung far den Verwai‘t"lj‘ngsrat """""""""" NCC """ VR GV
Vé'r‘éutung dé;VR Pra5|denten und"&'ér ubrlgen VR Mltgllué‘d‘er """"""""""""" 'NHCC """ V R
Vergitungsbericht NcC VR
Vé'r‘éutungsah‘t“r”age des Verwaltungsur'é‘ts und der Konzeml'é'l“t‘ung an dle GeneralVéfsamqung """""" NHCC """ V R
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Das NCC tagt so oft es die Geschéfte erfordern, mindestens jedoch dreimal jahrlich. Sitzungen
werden durch den NCC Vorsitzenden oder auf Antrag eines NCC Mitglieds einberufen. In Aus-
nahmeféllen kénnen sie auch durch einen Beschluss des Verwaltungsrates einberufen werden.
An den Sitzungen des NCC nehmen in der Regel mit beratender Stimme und ohne Stimmrecht
der CEO und CFO des Konzerns teil, sowie der Sekretdr des Verwaltungsrats, der auch das Pro-
tokoll fihrt. Nicht anwesend sind der CEO und CFO, wenn ihre eigene Leistung beurteilt und
die Vergiitung diskutiert wird. Wahrend der Sitzungen enthélt sich auch dasjenige Verwal-
tungsratsmitglied der Stimme, tiber dessen Vergilitung entschieden wird.

Uber die Sitzungen wird ein Protokoll gefiihrt. Der Vorsitzende des NCC erstattet anlésslich
der Sitzungen des Verwaltungsrats Bericht iiber die Tatigkeit des NCC und gibt die Meinung
und Empfehlung des NCC zu den zu entscheidenden Sachgeschéaften ab. Jedes Mitglied des Ver-
waltungsrats erhalt die Sitzungsprotokolle des NCC.

Die Gesamtvergiitung jedes einzelnen Mitglieds des Verwaltungsrats und der Konzernlei-
tung wird durch den Gesamtverwaltungsrat vorbehaltlich der zwingenden Kompetenzen der
Generalversammlung jahrlich festgesetzt.

Im Berichtsjahr trat das NCC zu drei Sitzungen zusammen. Die Teilnahmequote an den
NCC-Sitzungen lag bei 100 %.

2.2 BENCHMARKS UND EXTERNE BERATER

Um die Wettbewerbsfahigkeit der Gesamtvergilitung fiir die Konzernleitung zu bewerten, ver-
gleichen wir Daten aus Executive-Studien, veréffentlichten Benchmarks von Unternehmen &dhn-
licher Grésse und Struktur, vergleichbarem Geschéftsmix, Geschaftsmodell und geografischer
Struktur oder von Unternehmen mit vergleichbarer geschéaftlicher Komplexitat und dhnlicher
Grosse in Bezug auf Marktkapitalisierung, Umsatz, Mitarbeiterzahl usw. Bei Bedarf werden
externe Berater herbeigezogen, die uns dabei unterstiitzen, den Mix aus fixer und variabler
Vergiitung beziehungsweise aus bar- und aktienbasierter Verglitung sowie die Verglitungs-
niveaus zu priifen.

Im Jahr 2018 wurden die Verglitungsstruktur und der Vergiitungsbericht mit Unterstiitzung
eines auf Corporate Governance und auf Vergiitungsfragen spezialisierten Unternehmens tiber-
prift und tiberarbeitet. Dies fithrte zu einer neuen Vergiitungsstruktur fiir die Konzernleitung,
die ab dem Geschéaftsjahr 2019 in Kraft tritt.

Im Jahr 2017 wurden die Verglitungspakete fiir die Konzernleitungsmitglieder anhand einer
Executive-Studie in Zusammenarbeit mit dem externen Partner Mercer tiberpriift. Die Studie
zeigt, dass die Gesamtzielverglitung wettbewerbsfahig ist und die Konzernleitung bei einer
Unternehmensleistung, die im Bereich der angestrebten Ziele liegt, eine Verglitung erhédlt, die
sich im Marktmedian bewegt. Fiir die Benchmark-Analyse wurden zwei Datenbestdnde tiber-
prift:

a) Daten fir massgebliche Positionen von Unternehmen vergleichbarer Grosse des
Retail- und Konsumgiitersektors der DACH-Region und der fiir Valora relevanten/
vergleichbaren Schweizer Regionen, und

b) Daten zur Verglitungshdhe von Schweizer Unternehmen, die geméss ihren
Geschéaftsberichten in Bezug auf Grésse und Branche mit Valora vergleichbar
sind.
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3 VERGUTUNGSGRUNDSATZE

Valora entrichtet leistungsgerechte Gesamtvergiitungen. Das Vergiitungssystem ist so ausgestal-
tet, dass die Interessen des Verwaltungsrates und des Managements mit den Interessen des Kon-
zerns und der Aktionére tibereinstimmen.

Die Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten ein fixes Honorar. 80% des Honorars werden bar
und 20% in der Form von gesperrten Aktien der Valora Holding AG ausbezahlt. Fiir die Vorsitzen-
den und Mitglieder der Verwaltungsratsausschiisse (Audit Committee sowie Nomination and
Compensation Committee) wird eine zusdtzliche Verglitung entrichtet. Fiir die Mitglieder des
Verwaltungsrats werden keine Beitrdge an die Pensionskasse entrichtet. Die Verwaltungsréte
konnen sich der Valora Pensionskasse anschliessen, bezahlen ihre Beitrédge jedoch selbst.

Die Hohe der vom Verwaltungsrat festgelegten fixen Vergiitung fiir Konzernleitungsmitglieder
orientiert sich am Marktwert der Position, an der Verantwortung und am effektiven Téatigkeits-
umfang der Funktion. Die Marktwerte der Positionen wurden aus 6ffentlich zugénglichen Daten
hergeleitet.

Die Gesamtvergilitungen der Konzernleitung von Valora basieren auf einem fixen Lohn, einem
variablen Short Term Bonus sowie einer aktienbasierten Managementbeteiligung bzw. ab dem
Geschaftsjahr 2019 einem auf anwartschaftlichen Bezugsrechten beruhenden Long Term Incenti-
ve Plan.

Mitglieder der Konzernleitung sind wie die tibrigen Mitarbeitenden von Valora in der Valora
Pensionskasse versichert.

Gemass Artikel 27 (4) der Statuten betragt fiir Einstellungen von neuen Mitgliedern der Kon-
zernleitung, die nach der Genehmigung durch die Generalversammlung erfolgen, der Zusatzbe-
trag pro neues Mitglied 120% der hochsten Vergiitung, die im der letzten ordentlichen General-
versammlung vorangegangenen Geschéftsjahr an ein Mitglied der Konzernleitung entrichtet
wurde. Eine Genehmigung dieser zusdtzlichen Vergiitung durch die Generalversammlung ist
nicht erforderlich. Die statutarischen Regelungen zu diesen Zusatzbetrdgen kann eingesehen
werden unter:

https://www.valora.com/media/investors/documents/de/documents/statuten_valora_de.pdf

Details zu den konkreten Vergiitungen der Verwaltungsrats- und Konzernleitungsmitglieder
werden unter 5.3 und 7.2 offengelegt.

4  VERWALTUNGSRATSMANDATE UND ARBEITSVERTRAGE

Die Verwaltungsratsmandate und die Arbeitsvertrdge der Konzernleitungsmitglieder erfiillen
die Anforderungen der VegiiV und konnen befristet oder unbefristet ausgestaltet sein. Die maxi-
male Dauer der befristeten Vertrége betrdgt ein Jahr. Eine Erneuerung ist zuldssig. Die Fortfiih-
rung des Verwaltungsratsmandats ist von der Wiederwahl durch die Generalversammlung
abhéngig. Die Arbeitsvertrdge mit den Konzernleitungsmitgliedern sehen eine 12-monatige Kiin-
digungsfrist und ein Konkurrenzverbot fiir die Dauer der Kiindigungsfrist vor. Abgangsentscha-
digungen werden nicht gezahlt. Die statutarischen Bestimmungen kénnen im Artikel 19 der
Statuten eingesehen werden unter:

https://www.valora.com/media/investors/documents/de/documents/statuten_valora_de.pdf
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VERGUTUNGSSTRUKTUR

5 VERGUTUNGSSTRUKTUR DER KONZERNLEITUNG FUR 2018

Die Vergilitungen der Mitglieder der Konzernleitung im Berichtsjahr setzen sich zusammen aus
einem Fixlohn, einem variablen Short Term Bonus und einer aktienbasierten Managementbetei-
ligung (Share Participation Programme — SPP).

Die fixe Verglitung beinhaltet einen fixen Lohn, eine Autopauschale oder einen Dienstwagen
(auch zur Privatnutzung), sowie gesetzlich vorgeschriebene Sozialabgaben und Vorsorgebeitra-
ge. Die Hohe des Fixlohns bemisst sich nach dem Verantwortungsbereich des jeweiligen Kon-
zernleitungsmitglieds. Konzernleitungsmitglieder nehmen wie die anderen Mitarbeitenden am
Vorsorgeplan der Valora Pensionskasse teil.

Die variable Vergiitung besteht aus einem Short Term Bonus (STB) und richtet sich grund-
séatzlich nach den vom Verwaltungsrat festgelegten Leistungskriterien. Der STB wird in bar
oder in gesperrten Aktien ausbezahlt.

Unter dem Share Participation Programme (SPP) wird jahrlich ein Teil der Gesamtverglitung
in Form von Namenaktien der Valora Holding AG entrichtet. Die Aktien unterliegen einer drei-
jahrigen Sperrfrist ab Zuteilung und werden vom Empfénger im Jahr der Zuteilung vollstandig
versteuert. Wahrend der Sperrfrist stehen dem Teilnehmer Stimm- und Dividendenrechte zu
und der Teilnehmer tragt das Kursrisiko vollumfénglich selber.

Die folgende Ubersicht zeigt die Vergiitungsstruktur der Konzernleitung als prozentuale Anteile
der einzelnen Komponenten an der Gesamtvergiitung bei einer 100 %-Zielerreichung:
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Komponente Programm Dimensionierung Zweck Zahlungsform
CEO Ubrige KL

Gewinnung und Bindung hoch-

Fixe Verglitung Jahrliches Gehalt 48 % 51-57% qualifizierter Mitarbeiter Monatliche Barvergiitung
. . Partizipation am kurzfristigen Einmaliger Entscheid fir Bar-
o, _ Oo it
Variable Vergiitung STB 12% 13-17% Unternehmenserfolg verglitung oder Aktienbezug
Ausrichtung auf Aktionarsinte-
Managementbetei- o aco ressen, Férderung eines nach- Aktienzuteilung
ligung SPP 40% 26-35% haltigen Unternehmenserfolges  (Sperrfrist 3 Jahre)
und Mitarbeiterférderung
. Abdeckung Alters-, Hinterlas- Beitrage gem. PK-Reglement,
Altersvorsorge Pensionskasse N . .
senen- und Invaliditatsrisiken gesetzliche Sozialabgaben
Dienstwagenreglement und

Nebenleistungen Dienstwagen, Spesen Ersatz Auslagen Spesenrichtlinien

Die statutarischen Bestimmungen kénnen im Artikel 25 der Statuten eingesehen werden unter:

https://www.valora.com/media/investors/documents/de/documents/statuten_valora_de.pdf
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Die Zusammensetzung der Vergilitung an die Konzernleitung (inkl. CEO) im Jahr 2018 wird nach-
folgend ausgewiesen.

EFFEKTIVE VERGUTUNGEN KONZERNLEITUNG

SPP SPP
35% 34%

Fixloh Fixloh
2018 v 2017 oy

STB STB
14% 14%

5.1 SHORT TERM BONUS (STB) 2018

Der STB ist eine Vergiitungskomponente fiir Konzernleitungsmitglieder, die den kurzfristigen
Unternehmenserfolg berticksichtigt. Die Key Targets (personliche Zielsetzungen) wurden fiir die
Beurteilung des Zielerreichungsgrads im Berichtsjahr abgeschafft.

Die Vergiitung ist vollstdndig von einem im Voraus definierten Profitziel (z.B. EBIT, ROCE)
abhédngig. Jedes Konzernleitungsmitglied hat die Méglichkeit zu wéhlen, ob es den STB voll-
stdndig in bar oder (ganz oder teilweise) in gesperrten Aktien erhalten will.

Das Profitziel wird jahrlich vor Beginn des jeweiligen Geschaftsjahres festgelegt. Die mass-
gebliche Leistungskennzahl wird durch den Verwaltungsrat auf Empfehlung des NCC geneh-
migt. Der effektive Zielerreichungsgrad des vollendeten Bonus-Bemessungsjahres wird durch
Corporate Group Controlling berechnet und dem NCC zur Genehmigung vorgelegt. Die effektive
Zielerreichung des Profitziels kann zwischen minimal 0% und maximal 150% liegen. Das Profit-
ziel wird nur gewédhrt, wenn die Kennzahlen einen festgelegten Schwellenwert von 85% des
definierten Ziels erreichen. 150 % des Bonus werden ausbezahlt, falls das Profitziel um mehr als
15% tbertroffen wird. Fiir den CEO und den CFO bezieht sich die anwendbare Bemessungsein-
heit auf die Performance der Valora Group. Der Zielerreichungsgrad des Profitziels wird fir die
ibrigen Konzernleitungsmitglieder auf der entsprechenden zugehdrigen Bemessungseinheit
berechnet. Im Berichtsjahr wurde als Profitziel das EBIT (Earnings Before Interest and Taxes)
definiert.
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Der Zielerreichungsgrad der Hauptziele berechnet sich gemaéss der folgenden Formel:

IST Kennzahl

Zielerreichungsgrad =
Budget Kennzahl

Profitziel STB

175%

125%
B/

Effektive Zielerreichung in %

100% rmmmmmommmmmosmm s /
75% :
A i
50% -----====--------- '
25% ;
0% :
75% 85% 95% 105% 115% 125%
Zielerreichungsgrad in %
A B ot
Eintrittsschwelle Erwarteter Wert CAP (maximal mogliche

(100% Zielerreichung) Zielerreichung)

Die effektive Zielerreichung wird vom Zielerreichungsgrad abgeleitet. Bei einer negativen
Abweichung von 15% betrédgt die effektive Zielerreichung 0 %, bei einer positiven Abweichung
von 15% betragt sie 150%. Zwischen diesen beiden Eckpunkten werden die Auszahlungsfaktoren
jeweils linear ermittelt.

Der Jahreszielbonus (d.h. der Bonus bei einer effektiven Zielerreichung von 100 %) wird als
prozentualer Anteil am jahrlichen Grundgehalt ausgedriickt und betrégt 24 % fiir den CEO sowie
zwischen 26 % und 31 % fiir die tibrigen Mitglieder der Konzernleitung. Fiir den CEO betrédgt der
maximale Jahresbonus 36 % des Grundgehalts und 39% bis 47 % fiir die iibrigen Mitglieder der
Konzernleitung.

Im Berichtsjahr betrug das Verhédltnis fiir den CEO 26 % (2017: 30%) und fir die tibrigen
Mitglieder der Konzernleitung durchschnittlich 27 % (2017: 24 %).

Die effektive Zielerreichung des Profitziels fiir die Mitglieder der Konzernleitung im
Berichtsjahr lautet wie folgt:

. Effektiv Eintritts- Zielerrei-
2018 EBIT Ziel TCHF TCHF schwelle chungsgrad
CEO 85% 111.1%
Ubrige KL 5%
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Fir das Geschéaftsjahr 2017 betrug der effektive Zielerreichungsgrad des Profitziels fiir den CEO
124,5% und fiir die tibrigen Mitglieder der Konzernleitung im Durchschnitt 87,8 %. Abweichun-
gen beim EBIT-Zielerreichungsgrad der einzelnen Konzernleitungsmitglieder ergaben sich auf-
grund der unterschiedlichen EBIT-Performances der verschiedenen Einheiten.

Die historische effektive Zielerreichung des Profitziels der Mitglieder der Konzernleitung
betrug in den letzten finf Jahren:

150%

120% —
Target
90% —

60%

30%

0%

2014 2015 2016 2017 2018

Die Tabelle zeigt, dass der STB wirksam gestaltet ist: Angesichts der ehrgeizigen Zielsetzung
von Valora sind wesentliche Fortschritte zur Zielerreichung (100 %) erforderlich. Zudem ist dar-
aus ersichtlich, dass der erwartete Zielerreichungsfaktor von 100 % nur bei ausserordentlicher
Leistung tiberschritten werden kann.

Der STB wird fir den CEO und den CFO vollstdndig in gesperrten Aktien entrichtet, fir die
ubrigen Mitglieder der Konzernleitung in bar. Aktien werden jeweils am 31. Mérz des auf das
Bonus-Bezugsjahr (= Geschéaftsjahr, auf das sich der Bonus bezieht) folgenden Jahres zugeteilt
und in ein Depot eingebucht, das im Aktienregister von Valora auf den Namen und auf Rech-
nung des entsprechenden Planteilnehmers gefiihrt wird. Die zuzuteilende Anzahl Aktien
bestimmt sich nach demselben Reglement, wie dies nachstehend unter Ziffer 5.2 des Share Par-
ticipation Programme (SPP) beschrieben ist. Der fiir die Definition der Anzahl Aktien relevante
Aktienkurs ist dabei der 31. Médrz des Bonus-Bezugsjahrs. Bei unterjihrigem Austritt wird der
STB nicht mehr in Aktien, sondern vollstdndig in bar entrichtet. Die Barauszahlung des effekti-
ven Short Term Bonus erfolgt jeweils im April des auf das Bonus-Bemessungsjahr folgenden
Jahres nach Vorliegen des Konzernergebnisses und der Resultate der Bemessungseinheiten
sowie nach Genehmigung der Bonusauszahlungen durch den Verwaltungsrat.

Konzernleitungsmitglieder, die unterjahrig ihre Arbeit aufnehmen, kénnen bei entsprechen-
der Zielerreichung einen STB pro rata temporis erhalten, sofern sie in einem unbefristeten und
ungekiindigten Arbeitsverhdltnis stehen und die entsprechenden Ziele erreicht haben.

5.2 SHARE PARTICIPATION PROGRAM (SPP)

Mit Wirkung ab dem 1. November 2015 wurde eine Managementbeteiligung in Form eines Akti-
enbeteiligungsprogramms (Share Participation Programme, SPP) in Kraft gesetzt. Dieses
bezweckt die Schaffung von Anreizen im Rahmen der Vergiitung der Konzernleitungsmitglieder
zur Férderung des langfristigen und nachhaltigen Unternehmenserfolgs, indem sie an einer
Marktwertsteigerung der Valora Holding AG partizipieren. Ferner soll es die Interessen der
obersten Fliihrungskrafte von Valora an diejenigen der Aktiondre angleichen. Unter dem SPP wer-
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den die Aktien als Teil der Entschddigung unter dem jeweiligen Arbeitsvertrag gewédhrt. Ent-
sprechend hat der Teilnehmer keine Gegenleistung in bar oder in Sachwerten zu erbringen. Die
Teilnehmer werden Eigentlimer der Aktien der Valora Holding AG mit sdmtlichen Rechten eines
normalen Aktiondrs, mit Ausnahme der mit der Sperrfrist zusammenhédngenden Einschrankun-
gen. Das Kursrisiko wahrend der dreijdhrigen Sperrfrist tragt vollumfanglich der Teilnehmer.

Jeweils 50% der im Kalenderjahr zuzuteilenden Aktien werden am 31. Mérz und weitere 50 %
am 30. September als Teil der Entschddigung fiir das erste bzw. fiir das zweite Halbjahr des ent-
sprechenden Kalenderjahres zugeteilt.

Der Arbeitsvertrag des Teilnehmers hélt den in Aktien abzugeltenden Gegenwert in Schwei-
zer Franken fest. Die Berechnung der Anzahl Aktien erfolgt auf Basis des arithmetischen Mittels
der volumengewichteten Durchschnittskurse der Valora Namenaktie wéahrend der Referenzperi-
ode (VWAP-Referenzperiode) abziiglich eines Abschlags von 16,038% als Kompensation der
Sperrfrist. Als Referenzperiode gilt der Zeitraum von zehn aufeinanderfolgenden Handelstagen
endend am 31. Marz des Geschaftsjahres, in dem die Zuteilung stattfindet. Das so ermittelte
Ergebnis wird auf eine ganze Zahl Aktien aufgerundet.

Wert in CHF

Anzahl der Aktien =
0.83962 x VWAP Referenzperiode

Bei einem unterjahrigen Eintritt erfolgt fiir das erste Kalenderjahr eine pro rata Zuteilung der
Aktien entsprechend der Dauer des Arbeitsverhdltnisses im entsprechenden Kalenderjahr.

Der unterjahrige Austritt fihrt im Normalfall zu einer pro rata Zuteilung der Aktien ent-
sprechend der Anstellungsdauer im Kalenderjahr des Austritts. Fiir das Kalenderjahr, in wel-
chem der Teilnehmer angestellt ist oder war, erfolgt demzufolge entweder eine pro rata Zutei-
lung oder eine pro rata Riickforderung (sollten zu viele Aktien zugeteilt worden sein).

Eine Ausnahme gilt fiir den Fall einer Kiindigung durch Valora aus wichtigem Grund
gemdss den Bestimmungen von Art. 337 OR. Hier fallen gesperrte Aktien, die im Jahr der frist-
losen oder ordentlichen Kiindigung bzw. Auflésung des Arbeitsverhédltnisses zugeteilt worden
sind, zuriick an Valora. Der Teilnehmer hat daher diese Aktien ersatzlos zuriickzuerstatten.
Noch nicht zugeteilte Aktien werden nicht zugeteilt.

Die unter dem SPP zugeteilten Aktien werden fiir eine Frist von drei Jahren ab Datum der
Zuteilung gesperrt. Wahrend der Sperrfrist ist dem Teilnehmer die Verdusserung, Verpfandung
oder anderweitige Ubertragung der Aktien untersagt. Vor und wéhrend der Sperrfrist ist eine
Absicherung (Hedging) des Kursrisikos der Aktien durch Erwerb von Put-Optionen, Schreiben
von Call-Optionen oder auf andere Weise seitens des Teilnehmers untersagt. Die Aktien verblei-
ben wahrend der Sperrfrist in einem Depot, das im Aktienregister der Valora auf den Namen
und auf Rechnung des entsprechenden Planteilnehmers gefiihrt wird. Nach Ablauf der Sperr-
frist sind die Aktien frei verfiighar und die Teilnehmer kénnen die Aktien frei verdussern.

Wenn ein Arbeitsverhdltnis mit Valora endet, liegt es im alleinigen Ermessen des NCC, die
Sperrfrist zu verkiirzen oder aufzuheben. In solchen Fallen hat der Teilnehmer grundsatzlich
einen Rechtsanspruch auf eine Verkiirzung der verbleibenden Sperrfrist auf ein Jahr.

Im Falle eines Kontrollwechsels (einschliesslich der Unterbreitung eines zustande gekom-
menen 6ffentlichen Kaufangebotes), einer Dekotierung der Aktien oder vergleichbarer Tatbe-
stande erfolgt eine sofortige Aufhebung der noch bestehenden Sperrfristen.

Das Share Participation Programme wird vom NCC verwaltet. Das NCC nimmt die Zuteilung
und die Gewahrung von Aktien unter dem SPP vor. Der Wert der der Konzernleitung zugewiese-
nen Aktien muss sich innerhalb des von der ordentlichen Generalversammlung fiir die Vergii-
tungen genehmigten Maximalbetrages befinden.

Die jahrliche Zuteilung zum Grundgehalt betrdgt 81 % fir den CEO sowie zwischen 44 % und
69% fiir die Gibrigen Mitglieder der Konzernleitung.
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5.3 VERGUTUNGEN IN 2018

Flr das Geschéaftsjahr 2018 betrug die an der ordentlichen Generalversammlung 2017 bewillig-
te Verglitung fiir die Mitglieder der Konzernleitung maximal CHF 6,4 Mio. Die effektive Vergii-
tung der Konzernleitungsmitglieder betrug im Jahr 2018 TCHF 5476 (Vorjahr TCHF 5405).

Tabelle 1
Konzernleitung 2018

: a £ a

ks = |58 =

e ER | £8 g9 ©

2 b 2 Il E _ = c o

o Ew % s L -g N

§ = E g g 28 § o s
in CHF 000 i 2 »o | nal| =2 )
Michael Muefler 1180.0| 311.0| 956.5| 305.1 | 2752.6
CEO und héchstbezahltes Mitglied
Ubrige Mitglieder # 1209.3 329.8 706.6 477.4 | 2723.1
Total Vergiitungen Konzernleitung 2389.3 640.8 | 1663.1 782.5 | 5475.7

D Es handelt sich um die effektiven Aufwendungen der fiir das Geschaftsjahr 2018 zugesprochenen Boni, welche im 2019 ausbezahlt
werden. Die im STB enthaltenen Boni fir den CEO und den CFO im Gegenwert von TCHF 490 werden im Zuteilungszeitpunkt ent-
sprechend der oben angegebenen Formel mit dem VWAP per 31.03.2018 von CHF 332.47 in Aktien umgerechnet.

2 Die Sperrfrist der im Berichtsjahr zugeteilten Aktien betragt 3 Jahre. Die Bewertung erfolgte IFRS konform.

3 Andere fixe Vergiitungen umfassen gesetzlich vorgeschriebene Abgaben, eine vertraglich vereinbarte Autopauschale/Geschéaftsauto
und weitere individuelle vertragliche Leistungen.

# Thomas Eisele hat zwei Arbeitsvertrage. Zum einen den Arbeitsvertrag mit der Valora Management AG fir seine Funktion als Mitglied
der Konzernleitung sowie als Geschéaftsfiihrer der Brezelkonig AG, Emmen. Ein zweiter Arbeitsvertrag besteht fiir die Funktion «ope-
rative Geschaftsfiilhrung der Brezelbackerei Ditsch GmbH, Mainz» (BBD) und ist direkt zwischen BBD und Thomas Eisele abge-
schlossen. Thomas Eisele bleibt vollumfanglich bei der Valora Pensionskasse versichert; als massgeblicher versicherter Lohn gelten
die Beziige aus dem Arbeitsvertrag mit BBD sowie aus dem Arbeitsvertrag mit Valora Management AG.

Tabelle 2
Konzernleitung 2017

d a £ s

ke 5 | 58 =

2 ER | £8 g9 N

2 c 2 Sag Ec o

o E % s L -g N
in CHF 000 i 2 »o | nal| =2 )
Michael Mueller . 1180.0 | 359.7 | 951.3| 321.7 | 2812.7
CEO und héchstbezahltes Mitglied
Ubrige Mitglieder # 1209.3 286.3 625.7 471.4 | 2592.7
Total Vergiitungen Konzernleitung 2389.3 646.0 | 1577.0 793.1 | 5405.4

D Es handelt sich um die effektiven Aufwendungen der fiir das Geschaftsjahr 2017 zugesprochenen Boni, welche im 2018 ausbezahlt
werden. Die im STB enthaltenen Boni fir den CEO und den CFO im Gegenwert von TCHF 536 werden im Zuteilungszeitpunkt ent-
sprechend der oben angegebenen Formel mit dem VWAP per 31.03.2017 von CHF 339.04 in Aktien umgerechnet.

2 Die Sperrfrist der im Berichtsjahr zugeteilten Aktien betragt 3 Jahre. Die Bewertung erfolgte IFRS konform.

3 Andere fixe Vergiitungen umfassen gesetzlich vorgeschriebene Abgaben, eine vertraglich vereinbarte Autopauschale/Geschéaftsauto
und weitere individuelle vertragliche Leistungen.

# Thomas Eisele hat zwei Arbeitsvertrage. Zum einen den Arbeitsvertrag mit der Valora Management AG fir seine Funktion als Mitglied
der Konzernleitung sowie als Geschéftsfiihrer der Brezelkonig AG, Emmen. Ein zweiter Arbeitsvertrag besteht fir die Funktion
«operative Geschéaftsfihrung der Brezelbackerei Ditsch GmbH, Mainz» (BBD) und ist direkt zwischen BBD und Thomas Eisele abge-
schlossen. Thomas Eisele bleibt vollumfanglich bei der Valora Pensionskasse versichert; als massgeblicher versicherter Lohn gelten
die Bezlige aus dem Arbeitsvertrag mit BBD sowie aus dem Arbeitsvertrag mit Valora Management AG.

An der ordentlichen Generalversammlung 2018 wurde fiir die Mitglieder der Konzernleitung fiir
das Geschéftsjahr 2019 eine Vergilitung von maximal CHF 6,9 Mio. genehmigt.
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6 VERGUTUNGSSTRUKTUR DER KONZERNLEITUNG FUR 2019

Im Jahr 2018 wurde ein neues Vergilitungssystem fiir die Konzernleitung ausgearbeitet. Dieses
gilt fiir Vergiitungen ab 2019. Die Vergiitung der Konzernleitung besteht aus einer fixen Kompo-
nente, einem erfolgsabhdngigen Short Term Bonus (STB) und einem performance-abhédngigen
Long Term Incentive Plan (LTI). Die variable kurz- und langfristige Verglitung ist vollstdndig
auf kennzahlenbasierte Ziele ausgerichtet und berticksichtigt gleichermassen erfolgs- und kapi-
talorientierte Komponenten.

6.1 VERGUTUNGSSTRUKTUR FUR 2019

Die nachfolgende Tabelle zeigt die neue Vergiitungsstruktur unter Annahme eines Zielerrei-
chungsgrads von 100 %:
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Komponente Programm Dimensionierung Zahlungsform Kennzahl
CEO Ubrige KL

Fixe Verglitung Jahrliches Gehalt 43% 50 - 60% Monatliche Barvergilitung -

Kurzfristige variable o o . . . EBIT (75 %)

Vergiitung STB 30% 16 — 24 % Barvergiitung oder in Aktien NWC (25 %)

Langfristiger Incen- o o, Aktienzuteilung (Vesting Period ROCE (50 %)

tive Plan LTl 27% 24-26% 3 Jahre) EPS (50 %)

Insgesamt erwarten wir durch die Neugestaltung des Vergiitungssystems keine Verdnderung in
der Gesamtvergiitungshoéhe der Konzernleitung bei gleichbleibender Anzahl Mitglieder. Die
nachfolgende Tabelle zeigt die Vergilitungsstruktur fiir die Konzernleitung beziiglich Ziel, maxi-
maler und minimaler Vergiitung fiir das Geschéftsjahr 2019 im Vergleich zur aktuellen Struktur
(ohne neu ernannte KL-Mitglieder). Dies sind Durchschnittswerte fiir alle Konzernleitungsmit-
glieder einschliesslich CEO.

2019 in TCHF % Varianz
Minimum | Ziel |Maximum [Schwelle? | Minimum Maximum | Schwelle | Minimum
- 1207 1811 604 - +94% |  +94% +0%
1662 | 1207 | 1811 604 - +9% | -64% | -100%
:;ts::;t‘z’f" 4673 | 4984 | 4362 | 4051| 4673| 581 | 3467 | 2259 +18% | -21% | -44%

b Schwelle bedeutet, dass die Kennzahlen mindestens 85 % des Leistungsziels erreichen.
2 Andere fixe Vergltungen umfassen gesetzlich vorgeschriebene Abgaben, eine vertraglich vereinbarte Autopauschale/Dienstwagen
und weitere individuelle vertragliche Leistungen.

Unter Annahme eines Zielerreichungsgrads von 100% bleibt die Gesamtvergiitung unverdndert.
Der fixe Anteil an der Gesamtvergiitung wird zugunsten der variablen Vergiitung um 5% redu-
ziert. Das Aufwartspotenzial ist auf +18% beschrénkt, wahrend das Risiko fiir die Gesamtver-
gltung bei -44 % liegt. Allerdings hat die Vergangenheit gezeigt, dass der erwartete Zielerrei-
chungsgrad gewodhnlich auf Zielniveau liegt.

Der Grund fiir den Anstieg der Gesamtvergiitung im Jahr 2019 im Vergleich zu 2018 liegt in
der hoheren performance-basierten Komponente der Gesamtvergiitung. Wahrend die maximal
erreichbare Entschddigung leicht héher liegt, ist sie aber auf Grund des hoheren Anteils der
leistungsbezogenen Vergiitung an der Gesamtvergiitung nicht garantiert.

Sowohl die variable kurzfristige als auch die langfristige Verglitungskomponente enthalten eine
klar definierte Obergrenze bei anspruchsvollen und klar messbaren Performancekriterien.
Zudem darf die variable Vergiitung im Zeitpunkt der Zuteilung weiterhin maximal 200% des
fixen Jahresgehalts nicht tiberschreiten.
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Die folgenden Grafiken zeigen die neue Zusammensetzung der Vergiitung fiir den CEO und die
ubrigen Konzernleitungsmitglieder ab Geschéaftsjahr 2019 im Vergleich zur aktuellen Zusam-
mensetzung bei einem Zielerreichungsgrad von 100 %.

2019 CEO Ubrige KL

\ | [ | | |
Fix Fix

STB 31% STB 21%
|

LTI 27 % LTI 25%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
2018 CEO Ubrige KL
\ | |
Fix
STB 12%
L
SPP 40%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

6.2 KURZFRISTIGE VARIABLE VERGUTUNG (STB)

Die kurzfristige variable Verglitung (STB) ist direkt von zwei Leistungskennzahlen abhédngig.
Dabei wird der EBIT (Gewinn vor Steuern und Zinsen) mit 75% und das NWC (Net Working Capi-
tal) mit 25% gewichtet. Der EBIT ist die wichtigste Leistungskennzahl fiir Valora und steht fir
die kurzfristige Rentabilitat. Mit dem NWC wird zusédtzlich eine kapitalorientierte Komponente
eingefihrt, welche die operative Kapitaleffizienz beriicksichtigt.

Die effektiven Zielgréssen der Leistungskennzahlen werden jahrlich vor Beginn des jeweili-
gen Bonus-Bemessungsjahres durch den Verwaltungsrat festgelegt und basieren auf dem fir
das Bemessungsjahr geltenden Budget. Die Bandbreite der ausgezahlten Verglitung reicht von
0% bis maximal 150% der Zielvergiitung. Unterschreiten die Leistungskennzahlen 85%, betrédgt
der Auszahlungsfaktor 0%, erreichen die Leistungskennzahlen den Schwellenwert von 85 %,
betragt der Auszahlungsfaktor 50%, tibertreffen die Leistungskennzahlen den Zielwert um min-
destens 15%, betrdgt der Auszahlungsfaktor 150 %. Der Auszahlungsbetrag wird zwischen den
Eckpunkten 85% bis 115% linear interpoliert.

Der effektive Erreichungsgrad der Leistungskennzahl wird am Ende des Bonus-Bemes-
sungsjahrs berechnet und vom NCC genehmigt. Fiir den CEO ist die maximale kurzfristige vari-
able Komponente auf 110% des festen Gehalts, und fiir die tibrigen Konzernleitungsmitglieder
auf 47 % bis 70% des festen Gehalts limitiert. Der Grund fiir die Erh6hung gegentiber dem Vor-
jahr liegt darin, dass ein bedeutender Anteil der Gesamtvergiitung fiir Konzernleitungsmitglie-
der neu performance-basiert ist. Wenn auch diese stérkere Leistungsbezogenheit die maximal
mogliche Vergiitung erhéht, ist ein héherer Anteil der Gesamtvergiitung nicht mehr garantiert.

Die Teilnehmer kénnen jahrlich im Voraus die Form der Auszahlung — vollstdndig oder teil-
weise in gesperrten oder frei verfiigharen Aktien oder in bar — frei wahlen. Wird das Wahlrecht
nicht oder kann es nicht (z.B. aufgrund von Insiderstellung) ausgelibt werden, erfolgt Barzah-
lung. Auf gesperrten Aktien wird kein Abschlag gewéhrt.

Bei unterjdhrigem Ein- oder Austritt wird der Short Term Bonus pro rata temporis entspre-
chend der Anstellungsdauer im Kalenderjahr ausbezahlt. Bei Teilnehmern, die eine Auszahlung
vollstdndig oder teilweise in Aktien gewéhlt haben, werden bei Austritt keine Aktien mehr zuge-
teilt, sondern der STB vollstédndig in bar ausbezahlt.
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6.3 LANGFRISTIGE VARIABLE VERGUTUNG (LTI)

Der Long Term Incentive Plan (LTI) besteht aus einem Performance Share Unit Plan. Den Planteil-
nehmern werden zu Beginn der Vesting Period anwartschaftliche Bezugsrechte in Form von
«Performance Share Unitsy (PSU) gewédhrt. Nach Ablauf der dreijdhrigen Vesting Period berechti-
gen diese zum Bezug von Aktien. PSU werden jeweils einmal jahrlich am 31. Médrz gewéhrt. Fir
die Teilnehmenden ist keine Bareinlage erforderlich. Die Anzahl der jdhrlich gewéahrten PSU ent-
spricht dem Wert der variablen langfristigen Vergiitung der Teilnehmenden, dividiert durch den
«Fair Valuey einer PSU am Tag der Gewadhrung. Als «Fair Value» am Tag der Gewédhrung gilt der
volumengewichtete Durchschnittskurs der Valora Namenaktie wédhrend eines Zeitraums von 10
aufeinanderfolgenden Handelstagen endend am 31. Méarz des jeweiligen Geschéftsjahres.

Am Ende der dreijadhrigen Vesting Period wird die Anwartschaft in Aktien umgewandelt, die
mit einer nachfolgenden zweijdhrigen Sperrfrist versehen sind. Fiir die Sperrfrist wird kein
Abschlag gewahrt. Das Ausmass der Umwandlung in Aktien ist an das Erreichen der Leistungs-
kennzahlen ROCE (Return On Capital Employed) und EPS (Earnings Per Share) gekniipft, die aus
dem vom Verwaltungsrat genehmigten Mittelfristplan abgeleitet sind. Dabei wird der ROCE mit
50% und der EPS mit 50% gewichtet. Die Ziele werden retrospektiv, d.h. am Ende der Vesting
Period, offengelegt.

Es werden keine relativen Leistungskriterien definiert, weil Valora nach Priifung mdéglicher
Peer Groups der Auffassung ist, dass fiir die Leistungsbeurteilung keine ausreichend reprasen-
tative Vergleichsgruppe von bérsenkotierten Unternehmen mit einem vergleichbaren Geschéafts-
modell sowohl auf Gruppen- als auch auf Divisionsebene besteht.

Am Ende der Vesting Period wird ermittelt, ob die vom Verwaltungsrat zu Beginn der Ves-
ting Period festgelegten Zielvorgaben (Durchschnitt aus den drei Leistungsjahren) erreicht wur-
den. Die Bandbreite der Umwandlung in Aktien reicht von 0% bis maximal 150% der Zielvergii-
tung. Unterschreitet der Zielerreichungsgrad 85%, betrégt der Aktien-Umwandlungsfaktor 0%,
erreicht der Zielerreichungsgrad den Schwellenwert von 85%, betrdgt der Aktien-Umwandlungs-
faktor 50%, betragt der Zielerreichungsgrad mindestens 115% betrédgt der Aktien-Umwand-
lungsfaktor 150 %. Der Erwartungswert von 100% ist angesichts der ehrgeizigen Zielsetzung von
Valora nur bei bedeutenden Fortschritten zu erreichen und kann nur bei ausserordentlicher
Leistung tiberschritten werden.

In welchem Ausmass nicht budgetierte Akquisitionen, Devestitionen oder andere ungeplante,
ausserordentliche oder unvorhergesehene Ereignisse bei der Berechnung des effektiv erzielten
Zielerreichungsgrads der Performance-Ziele berticksichtigt werden, liegt im Ermessen des NCC.

Sowohl der Schwellenwert als auch der Erwartungswert fiir ROCE sind anspruchsvoll,
gehen von einer Wertschopfung aus und liegen demzufolge in der Regel tiber den gewichteten
durchschnittlichen Kapitalkosten.

Wahrend der Vesting Period anfallende Dividenden werden riickwirkend fiir diejenigen
Aktien ausgerichtet, die nach der Bemessung der Leistungsziele definitiv erworben wurden.
Jedoch werden keine Dividenden auf verfallenen PSU-Anteilen gewéahrt.

Bei unterjahrigem Ein- oder Austritt erfolgt eine pro rata Zuteilung von PSU entsprechend
der Anstellungsdauer im Kalenderjahr. Bei einem Bad Leaver verfallen im Normalfall samtliche
gewédhrten PSU vollstédndig. Es liegt im Ermessen des NCC, im konkreten Einzelfall von dieser
Regelung abzuweichen. Bei Kontrollwechsel (Change of Control) werden die gewédhrten PSU
vorgezogen und anteilig fiir die Monate, die zwischen der Gewadhrung und dem Zeitpunkt des
Kontrollwechsels vergangen sind, aufgrund der Unternehmensleistung ausbezahlt. Die Unter-
nehmensleistung wird anhand der aktuellsten historischen Daten und der neuesten Unterneh-
mensprognosen fir die restliche Leistungsperiode gemessen.

6.4 AKTIENHALTEVORSCHRIFTEN

Die Aktienhaltevorschriften werden zum Geschéftsjahr 2019 umgesetzt. Die Konzernleitungs-
mitglieder sind gehalten, innerhalb von fiinf Jahren nach ihrer Ernennung Valora Aktien im
Gegenwert von mindestens einem festen Jahresgehalt zu halten.
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Sollte der Aktienkurs stark steigen oder fallen, liegt es im Ermessen des Verwaltungsrats, die-
ses Erfordernis betreffend des Zeitraums entsprechend anzupassen. Fiir die Uberpriifung, ob
die Mindesthaltungsbedingung erfiillt ist, werden sdmtliche gesperrten und nicht gesperrten
Aktien berticksichtigt. Nicht ausgetibte PSU sind davon jedoch ausgenommen. Das NCC kontrol-
liert jahrlich das Einhalten der Aktienhaltevorschriften.

6.5 VERWASSERUNG

Per 31. Dezember 2018 betrug der gesamte Aktientiberhang 19856 Units oder 0,50 %. Der Aktien-
iberhang wird aus der gesamten Anzahl Share Units (PSU) und ausgegebener gesperrter Aktien
dividiert durch die gesamte Anzahl ausgegebener Aktien (3936385 Namenaktien) berechnet.

Die «Burn Rate» des Unternehmens betrégt 0,16 %. Sie wird aus der 2018 zugeteilten Anzahl
Aktien (6415) und Share Units (0) dividiert durch die Gesamtanzahl ausgegebener Aktien
berechnet

7  VERGUTUNGSSTRUKTUR DES VERWALTUNGSRATS IN 2018

Die Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten ein nach Funktion (Président, Vizeprasident, Mitglied)
abgestuftes Honorar. 80% des Honorars wird in bar, und 20% in Aktien ausbezahlt. Fiir die Vorsit-
zenden und Mitglieder der Verwaltungsratsausschiisse (Audit Committee sowie Nomination and
Compensation Committee) wird eine zusdtzliche Vergiitung entrichtet. Ausser den gesetzlichen
Sozialabgaben werden keine Vorsorgeleistungen an die Mitglieder des Verwaltungsrats bezahlt.

Fiir die Periode von der ordentlichen Generalversammlung 2018 bis zur ordentlichen Gene-
ralversammlung 2019 betragen die jahrlichen Vergiitungen unverandert:

Jahrliche Vergiitung in CHF  Zahlungsform
Prasident 500 000

200 000 ) )
140 000 80 % in bar und ZQAm
,,,,,,,, . gesperrten Aktien
30 000
15 000

Die Auszahlungen des Honorars erfolgen quartalsweise, wobei im Quartal nach der Generalver-
sammlung die Auszahlung des Honorars im Wesentlichen in Aktien erfolgt, da in diesem Quar-
tal der gesamte 20 %-Aktienanteil ausbezahlt wird.

7.1 REGELUNGEN FUR DEN AKTIENANTEIL

Das Reglement fiir den Verwaltungsrat sieht vor, dass die individuelle Gesamtvergiitung der
Verwaltungsratsmitglieder im Regelfall zu 20% in gesperrten Namenaktien ausbezahlt wird. In
begriindeten Fallen kann der Verwaltungsrat entscheiden, einen héheren oder geringeren Pro-
zentsatz der Gesamtverglitung in Aktien zu entrichten. Die Aktien unterliegen grundsatzlich
einer Sperrfrist von 3 Jahren. Die Sperrfrist beginnt unabhéngig von einer allenfalls erst spater
erfolgenden Ubertragung der Verwaltungsratsaktien am Tag der ordentlichen Generalversamm-
lung, mit welcher die jeweilige Amtsdauer, fiir welche die Verglitung ausgerichtet wird, beginnt.
Die Aktien verbleiben wéhrend der Sperrfrist in einem Depot der Valora. Die Verdusserung, Ver-
pfandung oder anderweitige Ubertragung der Aktien ist dem Verwaltungsratsmitglied unter-
sagt. Nach Ablauf der Sperrfrist kdnnen die Mitglieder frei iiber die Aktien verfiigen.

Die Berechnung des Aktienanteils erfolgt auf Basis der volumengewichteten Durchschnitts-
kurse (VWAP) der Valora Namenaktien wahrend einer Frist von zwanzig Bérsentagen, begin-
nend am Borsentag nach der ordentlichen Generalversammlung. Auf den so ermittelten Wert
erfolgt aufgrund der Sperrfrist ein Abschlag von 20 %.
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Die Anzahl der Aktien eines Verwaltungsratsmitglieds wird bestimmt, indem 20% der individu-
ellen Gesamtverglitung des betreffenden Mitglieds fir die jeweilige Amtsperiode durch den
gemdss dem vorstehenden Absatz ermittelten Wert geteilt wird.

Gesamtvergiitung (CHF) VWAP (CHF) x 4
Anzahl der Aktien = /

5 5

Der Verwaltungsrat entscheidet im Rahmen der gesetzlichen Grundlagen, der Statuten und
des Organisationsreglements der Valora Holding AG, wie und unter welchen Bedingungen die
fiir die Durchfiihrung der Aktienbeteiligung erforderlichen Namenaktien beschafft werden.

Tritt ein Verwaltungsratsmitglied der Valora Holding AG zuriick bzw. stellt es sich nicht zur
Wiederwahl, oder wird ein Mitglied trotz Kandidatur nicht wiedergewahlt, so werden allfédllige
noch fiir eine Dauer von tiber einem Jahr bestehende Sperrfristen in der Regel auf ein Jahr ver-
kiirzt. Die Restdauer der Sperrfist beginnt am letzten Tag der Amtsdauer. Scheidet ein Mitglied
infolge Tod, Invaliditét oder vergleichbarer Umsténde aus, so erfolgt eine sofortige Aufhebung
noch bestehender Sperrfristen.

Im Falle eines Kontrollwechsels, einer Dekotierung der Valora Namenaktien oder vergleich-
bare Tatbestédnde erfolgt eine sofortige Aufhebung allfalliger noch bestehender Sperrfristen.

Im Berichtsjahr erfolgte fiir alle Mitglieder des Verwaltungsrates eine Zuteilung von 20%
der Gesamtvergiitung in Aktien im Quartal nach der Generalversammlung.

7.2 VERGUTUNGEN IN 2018

Fir den Zeitraum von der ordentlichen Generalversammlung 2018 bis zur ordentlichen General-
versammlung 2019 wurde fiir die Mitglieder des Verwaltungsrats eine Gesamtverglitung von
maximal CHF 1,4 Mio. bewilligt. Die Bezlige des Verwaltungsrats betrugen im Berichtsjahr
TCHF 1330 (Vorjahr TCHF 1436).

Tabelle 3
Verwaltungsrat 2018
g

5 : | 3

2 2 & o 2

5 L. D - >a b

T €S Rage g e N

e £ 2 .2 g8 =

> k] +
in CHF 000 ) St a3 <3 2
Franz Julen 397.0 150 128.9| 71.9| 6128
Prasident
Markus Fiechter
Vizeprasident und Vorsitz Nomination and Compensation Committee 151.0 41.3 61.4 34.7 288.4
Bernhard Heusler 35.0 38 B B 38.8

Mitglied (bis Marz 2018)

Ernst Peter Ditsch
Mitglied

Cornelia Ritz Bossicard
Vorsitz Audit Committee

106.0 30.0 42.8 25.0 203.8

Michael Kliger 109.0| 15.0| 388| 230/ 1858
Mitglied
Total Vergiitungen an Mitglieder Verwaltungsrat 798.0 105.1 271.9 154.6 | 1 329.6

D Die Mitglieder erhielten im Berichtsjahr 20% ihrer Gesamtvergiitung in gesperrten Aktien. Die Sperrfrist betrégt 3 Jahre. Die Bewer-
tung erfolgte zum VWAP im Zeitpunkt der Zuteilung.

2 Diese Betrage umfassen gesetzlich vorgeschriebene Abgaben.

3) Ernst Peter Ditsch verzichtete im Berichtsjahr auf sein Verwaltungsratshonorar.
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Tabelle 4
Verwaltungsrat 2017

g

5 E | 3

g $ 2 s _ =

o £ = %= >3 o

T € S - c e s N

0 o~ o ‘L Y [T} —

$% | E5 | &% | ¢ 2
in CHF 000 ic 2 oI << < 2 4
Rolando Benedick
Prasident (bis Mérz 2017) 125.0 38 - 183 144d
Franz Julen
Prasident (ab Marz 2017) 307.0 18.8 129.0 60.8 515.6
Markus Fiechter
Vizeprasident und Vorsitz Nomination and Compensation Committee 154.0 26.3 57.8 32.9 271.0
Bernhard Heusler 109.0 15.0| 388 50| 167.8
Mitglied
Ernst Peter Ditsch _ B B B B
Mitglied
Cornelia Ritz Bossicard 106.0| 30.0| 42.6| 251 | 203.7
Vorsitz Audit Committee
Michael Kliger
Mitglied (ab Marz 2017) 74.0 11.3 38.8 17.4 141.5
Total Vergiitungen an Mitglieder Verwaltungsrat 875.0 105.2 307.0 156.5 | 1 443.7

D Die Mitglieder erhielten im Berichtsjahr 20 % ihrer Gesamtverglitung in gesperrten Aktien. Die Sperrfrist betragt 3 Jahre. Die Bewer-

tung erfolgte zum VWAP im Zeitpunkt der Zuteilung.
2 Diese Betrage umfassen gesetzlich vorgeschriebene Abgaben.

3 Ernst Peter Ditsch verzichtete im Berichtsjahr auf sein Verwaltungsratshonorar.

8 DARLEHEN UND KREDITE

Per 31. Dezember 2018 und 2017 bestanden keine Darlehen und Kredite an Mitglieder des
Verwaltungsrats und der Konzernleitung noch an ihnen nahe stehende Parteien.
Valora Holding AG vergibt keine Darlehen und Kredite und hat dementsprechend keine

statutarischen Regelungen.
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9  AKTIENBESITZ

Per 31. Dezember 2018 und 2017 hielten die einzelnen Mitglieder des Verwaltungsrates und der
Konzernleitung (inklusive ihnen nahe stehende Parteien) die folgende Anzahl an Aktienpapieren

an der Valora Holding AG:

Valora tiberwacht die Verwéasserung des Aktienkapitals aufmerksam. Per 31. Dezember 2018

hielten Verwaltungsrat und Konzernleitung insgesamt 665723 Namenaktien (Vorjahr 657 126)

der Valora Holding AG, was 16,68% (Vorjahr 16,47 %) des Aktienkapitals entspricht:

83

Tabelle 5 2018 2018 2018 2017 2017 2017
Anzahl Aktien Stimmenanteil | davon Aktien mit Anzahl Aktien Stimmenanteil | davon Aktien mit
in % Verdusserungs- in % Verausserungs-
sperre sperre
Verwaltungsrat
Franz Julen 3067 0.08 958 1672 0.04 766
Prasident
Markus Fiechter
Vizeprasident und Vorsitz Nomination and Com- 3290 0.08 587 3102 0.08 656
pensation Committee
Bgmhard Heusler B B B 651 0.02 465
Mitglied
Ernst Peter Ditsch 635599 15.93 keine 635599 15.93 keine
Mitglied
Cornelia Ritz Bossicard 956 0.02 438 825 0.02 510
Vorsitz Audit Committee
Michael Kliger 257 0.01 234 138 0.00 115
Mitglied
Total Verwaltungsrat 643169 16.12 641987 16.09
Konzernleitung
Michael Mueller 13028 0.33 11930 9195 0.23 8895
Lobias Knechtle 6821 0.17 5256 4049 0.10 3819
Thomas Eisele 2705 0.07 2400 1895 0.05 1781
Leiter Food Service
Total Konzernleitung 22554 0.57 15139 0.38
Total Verwaltungsrat 665723 16.68 657126 16.47
und Konzernleitung
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BERICHT DER REVISIONSSTELLE ZUM VERGUTUNGSBERICHT
DER VALORA HOLDING AG, MUTTENZ

BERICHT DER REVISIONSSTELLE UBER DIE PRUFUNG
DES VERGUTUNGSBERICHTS

Wir haben den beigefiigten Vergiitungsbericht der Valora
Holding AG fiir das am 31. Dezember 2018 abgeschlossene
Geschéftsjahr geprift. Die Priifung beschrankte sich
dabei auf die Angaben nach Art. 14—16 der Verordnung
gegen Ubermaéassige Vergiitungen bei borsenkotierten Akti-
engesellschaften (VegiliV) in den Tabellen 1-4 und Kapitel 8
auf den Seiten 76, 81 und 82 Vergilitungsberichts.

Verantwortung des Verwaltungsrates. Der Verwaltungsrat
ist fiir die Erstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung
des Vergiitungsberichts in Ubereinstimmung mit dem
Gesetz und der VegliV verantwortlich. Zudem obliegt ihm
die Verantwortung fiir die Ausgestaltung der Vergiitungs-
grundsétze und die Festlegung der einzelnen Vergiitungen.

Verantwortung des Priifers. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage unserer Priifung ein Urteil zum beigefiigten
Vergiitungsbericht abzugeben. Wir haben unsere Priifung
in Ubereinstimmung mit den Schweizer Priifungsstan-
dards durchgefiithrt. Nach diesen Standards haben wir die
beruflichen Verhaltensanforderungen einzuhalten und
die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass hinrei-
chende Sicherheit dariiber erlangt wird, ob der Vergii-
tungsbericht dem Gesetz und den Art. 1416 der VegiiV
entspricht.

Eine Prifung beinhaltet die Durchfithrung von Prifungs-
handlungen, um Priifungsnachweise fiir die im Vergii-
tungsbericht enthaltenen Angaben zu den Vergiitungen,
Darlehen und Krediten geméss Art. 14-16 VegiiV zu erlan-
gen. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im
pflichtgeméssen Ermessen des Priifers. Dies schliesst die
Beurteilung der Risiken wesentlicher — beabsichtigter
oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Vergii-
tungsbericht ein. Diese Priifung umfasst auch die Beur-
teilung der Angemessenheit der angewandten Bewertungs-
methoden von Vergilitungselementen sowie die Beurteilung
der Gesamtdarstellung des Verglitungsberichts.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen.

Priifungsurteil. Nach unserer Beurteilung entspricht

der Vergiitungsbericht der Valora Holding AG fiir das am
31. Dezember 2018 abgeschlossene Geschéaftsjahr dem
Gesetz und den Art. 14-16 der VegiiV.

Ernst & Young AG

André Schaub Ina Braun
Zugelassener Zugelassene
Revisionsexperte Revisionsexpertin

(Leitender Revisor)

Basel, 18. Februar 2019





