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Valora erreichte im Jahr 2008 die angestrebten Ziele trotz des schwierigen Marktumfeldes. Das
Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten belduft sich auf CHF 63.2 Mio. Damit wurde das
Vorjahresbetriebsergebnis um CHF 4.1 Mio. ibertroffen. Mit dem Strategieprogramm «Valora 4
Successy, welches das Betriebsergebnis 2008 mit Kosten von CHF 25.1 Mio. belastet, sollen die
Weichen fir eine verbesserte Ertragslage und zukiinftiges Wachstum gestellt werden. Die Nettoer-
16se steigerten sich im Berichtsjahr um 3.9% beziehungsweise wéhrungsbereinigt um 5.7%. Wah-
renddem Valora Retail und Valora Media zu einem wesentlichen Anteil vom Vertrieb und Verkauf
von EM-Artikeln profitierte, konnte Valora Trade in lokaler Wahrung vor allem den Ausbau mit
grossen Principals weiter vorantreiben. Erfreulicherweise steigerten sémtliche Marktdivisionen
im Geschéftsjahr 2008 das Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten gegeniiber dem Vorjahr.
Der Reingewinn der Valora Gruppe vor Restrukturierungskosten ist von CHF 55 Mio. auf CHF 65 Mio.
gestiegen. Nach Restrukturierungskosten betrdgt der Reingewinn CHF 40 Mio. Die Valora Gruppe
ist netto schuldenfrei. Die Eigenkapitalquote betragt nach wie vor komfortable 45.1%.

A VALORA GRUPPE

Die Valora Gruppe steigerte im Jahr 2008 die Nettoerlése um CHF 110.0 Mio. oder 3.9% auf

CHF 2932 Mio. In lokaler Wahrung betrug das Umsatzwachstum 5.7%. Getragen wurde dieses
wiahrungsbereinigte Wachstum von allen Divisionen, wobei Valora Retail mit 5.8% und Valora
Media mit 5.8% am stérksten zulegen konnten. Erfreulicherweise steigerte auch Valora Trade, trotz
schwierigem Marktumfeld die lokalen Umsétze um 3.3% und baute so ihre Position als fithrender
Handler und Distributor von Markenprodukten aus. Ein wichtiger Treiber des Wachstums der
Valora Gruppe war der Vertrieb und Verkauf von EM-Artikeln, mit welchen ein Umsatz von CHF
46.1 Mio. realisiert wurden. Hierbei profitierten vor allem Valora Retail mit CHF 15.8 Mio. und
Valora Media mit CHF 26.6 Mio. an Nettoerldsen.

Im zweiten Halbjahr konnten die Nettoverkaufserlése im Vergleich zur zweiten Jahreshalfte 2007
um 1.4% erhoht werden. Beriicksichtigt man den Wahrungseffekt, betragt das lokale Wachstum
der Valora Gruppe 4.1%. Der Bruttogewinn ist gegeniiber der Vergleichsperiode um CHF 7.2 Mio.
angestiegen. Negativ beeinflusst wurde das Betriebsergebnis auf der Kostenseite, welche diverse
Sonderpositionen im Bereich Abschreibungen und Personalkosten beinhaltete. Das zweite Halbjahr
schliesst mit einem Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten von CHF 34.5 Mio.

Nettoerlds 2008 2008 2007 2007 Verénderung
Anteil in % Anteil in % in %

i Mio. CHE e L P

1748.9 59.7%

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 5758 R 196%

,,,,,,,,,,,, 7880 - 269%

,,,,,,,,,,,, RS ntuctittl SO 05%
Total Gruppe 29317 100.0%| 28217 100.0% | 3.9%
Schweiz 60.4% 1696.1 60.1% 4.4%
Taoen| 1ume| mow| aaw

Die Verteilung der Nettoerlose in Schweizer Franken zwischen Inland und Ausland haben sich
gegeniiber dem Vorjahr nicht wesentlich verandert. Hierbei ist jedoch zu berticksichtigen, dass auf
den Umsaétzen von ausldndischen Gesellschaften ein negativer Wahrungseinfluss von CHF 50.7
Mio. lastet.
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2008 2008 2007 2007
Anteil in % Anteil in %
in Mio. CHF
Nettoerless | 2931.7| 100.0% | 28217 100.0% |
'I'?‘o“r'ﬁ{togewinn ................................ 8 933 ............. 305% ............... 8615305% .....
— Betriebskosten, netto - 855.2 -29.2% -802.4 - 28.4%
“B“é{f'i‘ebsergebnis' .................................. 3 81 ............... 13% .................. 59121% ......
+ Restrukturierungskosten 25.1 0.9% 0.0 0.0%
Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten | 63.2| 22%| 50.1|  2.1% |

Das Betriebsergebnis der Valora Gruppe verbesserte sich im Jahre 2008 um CHF 4.1 Mio. auf CHF
63.2 Mio. vor Restrukturierungskosten. Diese Verbesserung wurde vor allem durch den Verkauf
und Vertrieb von EM-Artikeln realisiert, welche 13.2 Mio. zum Bruttogewinn beigetragen haben.
Gleichzeitig konnten die Betriebskosten vor Restrukturierungskosten im Verhéltnis zum Nettoerlos
(28.3%) trotz Lohnteuerungen, Expansionen und umsatzabhéngigen Mieten auf Vorjahresniveau
gehalten werden. Alle Marktdivisionen haben zu dieser positiven Entwicklung beigetragen, wobei
die Division Retail ihr Betriebsergebnis um CHF 2.6 Mio. und die Division Media um CHF 3.7 Mio.
verbesserte. Dem Betriebsergebnis wurden die im September angekiindigten Restrukturierungsko-
sten von CHF 25.1 Mio. fiir die Umsetzung des Strategieprogramms «Valora 4 Success» belastet,
womit ein Betriebsergebnis nach Restrukturierungskosten von CHF 38.1 Mio. resultierte. Mit
diesen einmaligen Aufwendungen soll sich die Ertragslage bereits ab 2009 nachhaltig verbessern.
Bis ins Jahr 2012 wird eine Betriebsergebnismarge von 3-4% angestrebt. Im Berichtsjahr betrug
die Betriebsergebnismarge vor Restrukturierungskosten 2.2%.

Restrukturierungskosten

vor Restrukturie- Restrukturie- nach Restrukturie-

rungskosten rungskosten rungskosten
in CHF 000 | S NS R
Nettoerlés 2 931 656
Wérenaufwand FE ettt OSSN
Bruttogewinn 893 282 893282 |
Personalaufwand 7460203 ) ..-3874 L2484 077 1

Sonstige Ertrage, netto

Betriebsergebnis

Finanzergebnis -6476 -6476
Gewinn vor Ertragssteuern 56689 |  -25064 31625
Ertragssteuern -6 451 - 6451
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen ' 50238|  -25064 25174

Im September 2008 wurde ein Strategieprogramm zur Stdrkung des Wachstums und Verbesserung
der Profitabilitdt mit dem Namen «Valora 4 Success» vorgestellt. Die Kosten fiir die Umsetzung
dieses Programms belaufen sich auf CHF 25.1 Mio. und wurden dem Geschéftsjahr 2008 belastet.
Von den bisher 13 definierten Initiativen kénnen im Wesentlichen folgende Projekte innerhalb des
Strategieprogramms identifiziert werden, die Restrukturierungskosten verursacht haben: Verlage-
rung der Logistik von Muttenz nach Egerkingen (CHF 3.9 Mio.), Zentralisierung des Konzernhaupt-
sitzes in Muttenz (CHF 4.6 Mio.) und Umbau des Filialnetzes im Rahmen der Strategie (CHF 10.4
Mio.). Das Betriebsergebnis der Marktdivisionen wurde aufgrund von direkten Restrukturierungs-
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kosten mit CHF 13.4 Mio. belastet. Fiir die Restrukturierungskosten auf Stufe Corporate erfolgte
keine interne Leistungsverrechnung auf die einzelnen Divisionen.

B  VALORA RETAIL

2008 2008 2007 2007
Anteil in % Anteil in %
in Mio. CHF | . . USRS IS SO F
Nettoerlds 1748.9 100.0% 1 665.3 100.0%
Bruttogewmn ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 5586 .......... 319% 5396324% ......
— Betriebskosten, netto -547.6 -31.3% -519.3 -31.2%
Betnebsergebms ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 1 10 ........ 06% 203 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 12% ......
+ Restrukturierungskosten ol ol O7% L 00| ...00%]
Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten 22.9 1.3% 20.3 1.2%

Im Vergleich zum Vorjahr steigerte Valora Retail die Nettoerlése um CHF 83.6 Mio. auf CHF 1748.9
Mio. Der Verkauf von EM-Artikeln steuerte dabei rund CHF 16 Mio. zum Wachstum der Division
bei. Mit einem Anstieg in den Nettoerldsen um CHF 35 Mio. (3.9%) hat die Business Unit Kiosk
Schweiz den grossten Anteil am absoluten Wachstum der Division vorzuweisen. Dieser Anstieg be-
grindet sich einerseits mit einem Umsatzwachstum im Non Food Bereich, vorwiegend EM-Artikel
(CHF 9 Mio.), und andererseits mit dem Produktsegment Tabak, welches von industriellen Preiser-
héhungen und Zunahmen in den Absatzmengen profitierte. Eine markante Steigerung der Nettoer-
16se gegeniiber dem Vorjahr erreichte der Grosshandel (9.9%), hauptséchlich getrieben durch den
Vertrieb von EM-Artikeln (CHF 5 Mio.) und die erweiterte Distribution in Filialen verschiedener
Grossverteiler. Expansionsgetrieben verzeichnete auch die Business Unit Retail Deutschland mit
einem lokalen Wachstum von 10.2% gegeniiber dem Vorjahr ein ausgezeichnetes Ergebnis. Das
Convenience- und Tankstellengeschéaft konnte im 2008 um rund 5% zulegen, wobei dies hauptséach-
lich auf acht avec.-Filialen zuriickzufiihren ist, die sich im Vorjahr im Umbau befanden und der
erstmaligen Konsolidierung der per Mitte Jahr iibernommenen 21 Standorte (20 Standorte in
Betrieb, 1 Standort Er6ffnung im 2. Halbjahr 2008) der cevanova AG, welche mit Franchisegebiihren
einen Umsatz von CHF 2.9 Mio. erwirtschaftet haben. Der Gastrobereich und Retail Luxemburg
konnten mit 5.5% beziehungsweise 0.56% zum Wachstum der Division beitragen.

Uber die einzelnen Warengruppen betrachtet, stammt das Umsatzwachstum der Division aus
den Bereichen Tabak (6.4%), Food (8.4%) und Non Food (28.8%), wahrendem Presse und Biicher auf
Vorjahresniveau verharrten. Der Anstieg im Non Food Bereich ist dabei ausschliesslich auf den
Verkauf der EM-Artikel in den Business Units Kiosk Schweiz und Grosshandel zuriickzufiihren.
Das Wachstum der Nettoerldse konnte sich nicht im gleichen Ausmass auf den Bruttogewinn der
Division niederschlagen, da einerseits ein tiberdurchschnittlicher Anstieg im tiefmargigen Tabak-
geschéaft zu verzeichnen war und andererseits auch die EM-Artikel unter der durchschnittlichen
Bruttomarge abschnitten. Gesamthaft reduzierte sich deshalb die Bruttogewinnmarge der Valora
Retail um 0.5 Prozentpunkte. Erfreulicherweise konnten hingegen trotz umsatzbedingter Miet-
zinserh6hungen und héherer Lohnkosten sowie Expansionen die Betriebskosten vor Restrukturie-
rungskosten im Verhaltnis zu den Nettoerldsen (30.6%) reduziert werden. Valora Retail erreichte
dadurch ein um CHF 2.6 Mio. verbessertes Betriebsergebnis von CHF 22.9 Mio. Im Zusammenhang
mit dem Restrukturierungsprogramm wurden dem Betriebsergebnis der Division direkte Kosten
von CHF 11.9 Mio. belastet, wobei CHF 9.9 Mio. den Umbau des Filialnetzes im Rahmen der Strate-
gie betreffen.
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C VALORA MEDIA

2008 2008 2007 2007
Anteil in % Anteil in %
in Mio. CHF
Nettoerlos ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 5758 ......... 1000% 5532 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 1000% .....
“Bul"'lﬁ‘t'bgewinn ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 1625 .......... . 282% ............... 1 543279% .....
— Betriebskosten, netto - 135.0 - 23.4% -129.1 -23.3%
“B“&‘r'i‘ébsergebnis' .................................... 275 R 48% ................ 25246%
+ Restrukturierungskosten 1.4 0.2% 0.0 0.0%
Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten | 289  s0%| 252  46%

In einem generell riickldufigen Markt von bezahlten Presseartikeln konnte Valora Media die Netto-
erlése um CHF 22.6 Mio. beziehungsweise 4.1% auf CHF 575.8 Mio. steigern. Wahrungsbereinigt
betrug das Umsatzwachstum der Division 5.8%. Diese positive Entwicklung begriindet sich mehr-
heitlich mit dem Vertrieb von EM-Artikeln in Osterreich, Luxemburg und Tessin. Zusétzlich konnte
in Osterreich auch bei den anderen Warengruppen ein wéhrungsbereinigtes Umsatzwachstum von
8.3% verzeichnet werden. Dies dank dem Zugewinn der beiden Verlagshduser Egmont Ehapa und
Marquard Media. Getrieben durch die hheren Umsétze und die verbesserte Bruttogewinnmarge
verbesserte sich das Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten um CHF 3.7 Mio. Negativ
beeinflusst wurde das Betriebsergebnis hingegen durch den Anstieg der Betriebskosten, der vor-
wiegend aus zusdtzlichen Logistikkosten stammt. Im Rahmen des Restrukturierungsprogramms
sind dem Betriebsergebnis der Valora Media zudem Kosten von CHF 1.4 Mio. fir die Integration
der Grosshandelssparte und der Melisa SA in Media Schweiz belastet worden.

D VALORA TRADE

2008 2008 2007 2007
Anteil in % Anteil in %

éetriebsergebnis

+ Restrukturierungskosten

Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten

Trotz des schwierigen Marktumfeldes mit volatilen Rohstoffmérkten und tiberdurchschnittlichem
Wachstum der Discounter steigerte Valora Trade wahrungsbereinigt den Umsatz um 3.3%. Diese
positive Entwicklung in lokaler Wahrung kommt vor allem von den Nordic Regionen Finnland
(+34%) und Norwegen (+16%), sowie der Schweiz (+5%). Valora Trade Finland und Valora Trade Nor-
way erreichten dieses Wachstum einerseits durch den Zugewinn von neuen Principals, andererseits
aber auch durch Umsatzwachstum mit bestehenden Principals wie beispielsweise Ferrero oder
Serlandschips. Im Heimmarkt Schweiz ist das Rekordergebnis auf die erfolgreiche Markteinfiih-
rung diverser neuer Produkte sowie die tiberdurchschnittliche Umsatzentwicklung von Ferrero
zuriickzufiihren. Leider mussten in den Landern wie Schweden (-4%) und Osterreich (-6%) lokale
Umsatzeinbussen hingenommen werden, die vorwiegend auf den Wegfall von Principals zuriickzu-
flihren sind. In schweizerischer Landeswédhrung wurde das Umsatzwachstum durch den starken
Schweizer Franken stark belastet. Als Folge des mit 76% hohen Anteils der in ausldndischen
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Maérkten erarbeiteten Umsétze wurden die Nettoerlése um CHF 29 Mio. verringert. Trotzdem konn-
te Valora Trade in Schweizer Franken ihren konsolidierten Nettoerlos nahezu auf Vorjahresniveau
halten (-0.4%). Erfreulicherweise wurde nebst dem lokalen Wachstum auch im Bereich Margenopti-
mierung durch einen besseren Produktemix und Preiserh6hungen eine Verbesserung erreicht. Trotz
steigender Betriebskosten konnte das Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten um 4.6% ge-
geniiber Vorjahr gesteigert werden. Dies vor allem dank Rekordergebnissen der Distributionsge-
sellschaften in der Schweiz, Ddnemark und Finnland.

E CORPORATE

Im Bereich Corporate, bestehend aus der Logistikorganisation Schweiz, den Corporate Information
Services und den Konzernsupportfunktionen wie Finanzen, Human Resources, Business Develop-
ment, Legal Services und Kommunikation, blieben die Nettoerldse, die im Wesentlichen aus den
Logistikdienstleistungen stammen, mit CHF 14.3 Mio. gegeniiber Drittkunden auf Vorjahresniveau.
Die Nettokosten fiir den Bereich Corporate sind dagegen gegeniiber dem Vorjahr um CHF 14.5 Mio.
angestiegen. Dieser Kostenanstieg ldsst sich mit den Restrukturierungskosten von CHF 11.6 Mio.,
die Corporate zugewiesen werden, begriinden. Weiter wurden zusétzliche Sonderabschreibungen
im Zusammenhang mit der Plattform 2008 im Umfang von CHF 2 Mio. notwendig.

Grundsatzlich werden den Divisionen die Nettokosten der Corporate Funktionen, also die direk-
ten Kosten abziiglich der generierten Logistikumsatze mit Drittkunden, verursachergerecht weiter-
verrechnet. Sonderabschreibungen im Bereich Corporate Information Services und die im Corporate
angefallenen Restrukturierungskosten von CHF 11.6 Mio. wurden jedoch nicht in die Divisionen
weiterverrechnet.

F  FINANZERGEBNIS UND STEUERN

Volatile Wahrungskurse und ein tiefes Zinsniveau prégten das Berichtsjahr 2008. In diesem Umfeld
musste die Valora Gruppe einen Wahrungsverlust von netto CHF 4.7 Mio., vorwiegend aus Umrech-
nungseffekten auf konzerninternen Darlehen, hinnehmen. Jedoch wurde das Zinsergebnis durch
die Rickzahlung des Syndikatskredits von netto CHF 45 Mio. und die laufende Optimierung der
Cash-Pool-Strukturen um CHF 1.9 Mio. verbessert. Gesamthaft weist die Valora Gruppe ein Finanz-
ergebnis von CHF -7.6 Mio. aus.

Die Steuerrate der Valora Gruppe hat sich gegeniiber dem Vorjahr leicht auf 20.4% reduziert,
womit ein Ertragssteueraufwand von CHF 6.5 Mio. ausgewiesen wird.



G LIQUIDITAT, CASHFLOW UND BILANZKENNZAHLEN

FINANZBERICHT VALORA 2008

FINANZKOMMENTAR

Kennzahlen 2008 2007

in Mio. CHF

Flussige Mittel 158.4 153.4 |
Free Cashflow® 176.7' 70.6
Eigenkapital 493.9 599.3
Eigenkapitalquote | 45.1% 45.2% |
Reingewinn Konzern 39.9 55.5
Nettoverschuldungulk){ """"""""""""""""""""" - 6.0' 46.0
Nettoumlaufvermogen v 129.7 119.2
Nettoumlaufvermég'éﬁmi‘n % des Nettoerloses U 4.4%' 4.2%
Gewinn pro Aktie » 7.91 14.08 |

Daus fortgefiihrten Geschaftsbereichen

Die erwirtschafteten nicht betriebsnotwendigen liquiden Mittel und die aus der Verdusserung des
Geschaftsbereichs Own Brands zur Verfiigung stehenden liquiden Mittel (CHF 118 Mio.) wurden

im Wesentlichen genutzt, um den Syndikatskredit von CHF 45 Mio. zuriickzuzahlen und das Mitte
Jahr gestartete Aktienrlickkaufprogramm zu finanzieren. Bis Ende Jahr waren aufgrund der Kéufe
von eigenen Aktien Geldabgédnge von CHF 85 Mio. zu verzeichnen. Das Aktienriickkaufprogramm

wurde per Ende Februar 2009 erfolgreich und im geplanten Umfang beendet. In Zeiten der Finanz-
krise profitierte die Valora Gruppe weiterhin von einer optimalen Liquiditédtssituation ohne Netto-

verschuldung (CHF -6 Mio.) und einer stabilen Eigenkapitalfinanzierung von 45.1% und konnte

sich so den ndtigen Spielraum schaffen.

H VALORA VALUE ADDED

Valora Value Added 2008 2007

in Mio. CHF

Net Operating Profit after Taxes (NOPAT) ¥ 57.8 483
Durchschnittlich investiertes Kapital 731.5 756.3 |
WACC 7.0% 7.0% |
Kapitalkosten 51.2 52.9
Valora Value Added 6.6 _46 |

Dexklusiv aufgegebene Geschéaftsbereiche

Um die nachhaltige tiber 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. So besteht der VVA auf der einen Seite aus dem Net Operating Profit nach
Steuern (NOPAT) und anderseits aus den mit durchschnittlich 7% verzinsten Kapitalkosten. Die 7%
entsprechen dabei dem WACC, dem gewichteten Mittel von Eigen- und Fremdkapitalkosten ermit-
telt aus Branchenvergleichen und Marktzinserwartungen. Valora tiberpriift die unterliegenden
WACC-Berechnungen regelmassig und passt den VVA relevanten Kapitalkostensatz an, falls er
eine definierte Bandbreite verlédsst. Die Definitionen des VVA relevanten NOPAT und der VVA rele-
vanten Kapitalkosten wurden gegeniiber dem Vorjahr dahingehend angepasst, dass Einfliisse aus
aufgegebenen Geschaftsbereichen eliminiert wurden, um so die Vergleichbarkeit des Ergebnisses
zu erhohen. Die Vorjahreszahlen wurden in diesem Sinne angepasst.
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Im Berichtsjahr konnte Valora aus operativer Geschéftstatigkeit einen VVA von CHF 6.6 Mio. vor
Restrukturierungskosten generieren. Im Vergleich zum Vorjahr entspricht dies einer Verbesserung
von CHF 11.2 Mio., die hauptséchlich auf das héhere Betriebsergebnis zuriickzufiihren ist. Der Va-
lora Value Added nach Restrukturierungskosten betragt CHF -18.2 Mio.

| AUSSICHTEN

Die Umsetzung des Strategieprogramms «Valora 4 Success» unter den verschlechterten konjunktu-
rellen Rahmenbedingungen werden die Valora Gruppe in naher Zukunft schwergewichtig beschéaf-
tigen. Mit den eingeleiteten Massnahmen innerhalb des Strategieprogramms ist Valora jedoch
tiberzeugt, dass sie die schwierige Konjunkturlage meistern kann und die angestrebten Ziele errei-
chen wird. Ein grosses Wachstumspotential ist dabei vor allem im Bereich Convenience auszuma-
chen, in welchen Valora in bis zu 100 avec.-Standorte bis Ende 2009 investieren mdchte. Zudem soll
das Kerngeschaft Kiosk durch Sortimentsoptimierung, Vertriebssteuerung und Formatoptimierung
gestdrkt werden. Ein wichtiger Datenlieferant ist dabei das neu eingefiihrte geschlossene
Warenbewirtschaftungssystem.

Zudem wurden diverse Kostensenkungspotentiale in den Supportfunktionen erkannt, die in
den néchsten Jahren realisiert werden, um so die Profitabilitdt zu steigern. Zentrale Elemente sind
dabei die Zentralisierung der Logistik in Egerkingen sowie die Konsolidierung und Vereinheitli-
chung der IT-Systeme. Dank der soliden Finanzierungs- und Bilanzstruktur kénnen das organische
Wachstum und allféllige Akquisitionen aus eigener Kraft finanziert werden.
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KONZERNRECHNUNG

KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

Erlduterungen 2008 % 2007 %
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000 (ausser Angaben je Aktie) e e e
Nettoerlds 8| 2931656 100.0 | 2821692 100.0
B 520383741 .-895]-1960186 | 2895 .
Bruttogewinn 893 282 30.5 861 506 30.5
Personalaufwand

Betriebsergebnis

o o _12202 — _04 ........... - 10377 ..................... _04 ......
Finamaertiag P R I o R P e
Anteiliges Ergebnis éus“soziierter Gesellschaften und Joint Ventures
Gewinn vor Ertragsstevern 31625 1.1 58 585 2.1
Ertragssteuern 14 - 6451 -0.2 -12 604 -0.5
Reingewinn aus fortééfﬁhrten Geschéiftsbereicﬁé‘r'i """""""""""" 25174 ...................... 0 9 .......... 45981 ..................... 1 6 ......
Reingewinn aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 7 14 727 0.5 9471 0.3
Reingewinn Konzerﬁ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 39901 ....................... 14 ............. 55452 .......................... 1 9
Anteil der Valora Holding AG Aktionéare 39 062 1.4 54 537 1.9
Anteil der Minderheiten . - o B39) 0o 91s] 00
Gewinn je Aktie

aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen, verwassert und

unverwassert (in CHF) 15 7.91 14.08

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 74 bis Seite 120 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTE BILANZ

AKTIVEN
Erlduterungen 2008 % 2007 %
Per 31. Dezember, in CHF 000 e e b
Umlaufvermégen
Flussige Mittel 16
Derivative Aktiven 33
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 17
Warenvorrate 18
Laufende Ertragssteuerforderungen
Ubrige kurzfristige Forderungen 19
Umlaufvermdgen 589 767 53.8% 598 652 45.2%
Aktiven von Verausserungsgruppen 7 0 178 053
Total Umlaufvermdgen 589 767 53.8% 776 705 58.6%
Anlagevermégen
Sachanlagen 20
Goodwill, Software und tibrige immaterielle Anlagen 22
Renditeliegenschaften 21
Anteile an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures 25
Langfristige Finanzanlagen 24
Vorsorgeaktivum 30
Latente Ertragssteueraktiven 14

Total Aktiven

1 096 028

100.0%

1 324 458

100.0%
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PASSIVEN

Erlduterungen 2008 % 2007 %
Per 31. Dezember, in CHF 000 e e N
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Kurzfristige Finanzvékr‘Bindlichkeiten """"""" 26
Derivative Verbindlichkeiten 33
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 27
Laufende Ertragssteuerverbindlichkeiten
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 28
Kurzfristige Rickstellungen 29
Kurzfristige Verbindlichkeiten 406 060 37.0% 414 726 31.3%
Verbindlichkeiten von Verdusserungsgruppen 7 0 69 963
Total kurzfristige Verbindlichkeiten 406 060 37.0% 484 689 36.6%
Langfristige Verbindlichkeiten
Langfristige Finanzvué‘r'bindlichkeiten """"""" 26
Langfristige Pensionsverpflichtungen 30
Langfristige Rickstellungen 29
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten 14
Total langfristige Verbindlichkeiten 196 079 17.9% 240 498 18.2%
Total Fremdkapital 602 139 54.9% 725 187 54.8%
Eigenkapital
e P 3300 .............................................. 3300 .....................................
Kapitalreserven 118 3 986
Eigene Aktien
Bewertungsreserven - 46 152
Gewinnreserven 613 107 602 651
Kumulative Umrechnungsdifferenzen -17 735 14 239
Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionare 490 564 44.8% 595 847 45.0%
Minderheitsanteile am Eigenkapital 3325 3424
Total Eigenkapital 493 889 45.1% 599 271 45.2%
Total Passiven ] 1096028 100.0% | 1324458 | 100.0%

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 74 bis Seite 120 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTE GELDFLUSSRECHNUNG

Erlduterungen 2008 2007
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000
Betriebsergebnis aus fortgefiithrten Gegéﬁéf{;bereichen ..................................... 38101 59 084
Elimination nicht-barer Transaktionen im Betriebsergebnis
Abschreibungen Sachanlagen und Renka‘i“tké‘lki‘é“genschaften ......................... 2021 45 609 32 202
Amortisation immaterielles Anlageverrﬁ“ 22 16 244 9 935
Buchverluste (Buchgewinne) aus Verké‘ﬁf von Anlagevermdégen, netto 11 956 -14
Anteilsbasierte Vergltungen T e 1404 1947 |
oy T T
Verdnderung des betrieblichen Nettoumlaufvermdgens
ohne die Effekte aus Kauf und Verkauf von Geschdftseinheiten
Zunahme Forderungen aus Lieferungehmllr‘{‘('jmteistungen """""""""""""""""""""""""""""" -2051 -8927
(Zunahme) Abnahme Warenvorréte -4 503 9 269
(Zunahme) Abnahme Ubriges Umlaufvéfmégen -4787 4 208
Abnahme Verbindlichkeiten aus Lieferuuriéé'r‘{“ﬁ‘nd Leistungen -11851 -3076
Abnahme Pensionsverpflichtungen - 881 -179
Verwendung von Rickstellungen 29 -501 -7022
Zunahme Gbrige Verbindlichkeiten 15 981 10762 |
Betriebliche Netto-Einnahmen fortgefiihrter Geschéftsbereiche 99 594 100 495 |
Geleistete Zinszahlungen -10429 -10095
Ertragssteuerzahlungen -9199 -3014
Erhaltene Zinszahlungen 6615 6218 |
Netto-Einnahmen aus operativer Tﬁtigléi‘{Hf't‘)"r“tgefﬂhrter Geschaftsbereiche 86 581 93 604
Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit aufgegebener Geschaftsbereiche 7 4917 14 564
Netto-Einnahmen aus operativer Tﬁtigl;é'i‘f .......................................... 91 498 108 168
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Erlduterungen 2008 2007
}‘:“J‘g.r‘l'l‘l?'rmb‘is 31. Dezember, in CHE 000
Geldfliisse aus Investitionstdtigkeit
Investitionen in Sachanlagen 20 ~ 26 025 ~33230 |
Elnnahmen aus Verkauf von SacH‘aHﬁ'I‘agen """"""""""""""""""" 20 643 1361
e e o S Soren
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ o 5 e
Erwerb von Tochtergesellschaften, abziglich erworbener fI[Js';i'éé‘r Mittel 6 -3 556 0
Verausserung von Geschéftseinhé‘i't‘éun, abziglich veréusserte}uf‘lkﬁ‘ssiger Mittel 7,6 118 238 0 i
e e B e L8 o el
.I.-Z“rwerb an ibrigen immateriellen Werten 22 - 17 889 -14 792
Elnnahmen aus Verkauf von Ubriéé'h“immateriellen Werten 22 158 169
Né‘t“t.;-“lé'i‘ﬁnahmen/(Ausgaben) au;‘i‘r'ivestitionstétigkeit fortgé'f‘l;i'l‘i‘rter Geschiftsbereiche 90 093 - 22989
Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit aufgegebener Geschaftsbereiche 7 - 17 598 -13636
Netto-Einnahmen/(Ausgaben) aus Investitionstatigkeit 72 495 ~36625 |
Geldfliisse aus Finanzierungstdtigkeit
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ e st
"""""""""" 26 43 506 30002 |
"""""""""" 26 ~89 798 ~111925 |
Kauf eigener Aktien -84 661 -6 556
Verkauf eigener Aktien 1140 3694 |
Dividendenzahlung ~ 28606 ~28808 |
.I.D“i“\)’i‘aé‘haénzahlungen an Minderﬁ‘éi‘t“saktionére """"""""""""""""""" - 573 - 506
Né‘tut“c'»‘-“lil‘l”sgaben aus Finanzierunééﬁtigkeit fortgefiihrter Ges"(;r‘\'éi“ftsbereiche """""""""""""" -160 735 - 126 837
Netto-Einnahmen/(Ausgaben) aus Finanzierungstatigkeit aufgegebener
Geschaftsbereiche 7 1 046 — 1949
Né‘t“t't‘)“-“l;\;ﬁgaben aus Finanzierunééétigkeit """""""""""""""""" - 159 689 - 128 786
Netto-Zunahme/(Abnahme) fliissige Mittel fortgefiihrter Geschaftsbereiche 15 939 -56222 |
Netto-Abnahme fliissige Mittel aufgegebener Geschaftsbereiche -11635 -1021
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ A 304 Cersan
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ Ces e
"""""""""" 153 426 218643 |
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ o T
B 166 495 222100 |
"""""""""" 16 158 436 153426 |
7 0 13 069
Flissige Mittel Ende Jahr 158 436 166 495 |

Die Erldauterungen im Anhang von Seite 74 bis Seite 120 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTER EIGENKAPITALNACHWEIS

Eigenkapital

in CHF 000

Bestand am 31. Dezember 2006

Erlauterungen

Eigenkapital der Valora Holding AG

Aktienkapital

Eigene Aktien

Kapitalreserven

Restatement IAS 19 Vorsorgeaktlvum

Latente Steuern auf Restatement IAS 19

Restatement WarenW|rtschaft

Bestand am 1. Januar 2007

Bewertungsverluste auf zur Verdusserung verfiigbaren
Finanzanlagen

Bewertungsgewmne auf Cashflow Hedges

Aufldsung Steueraktlvum auf antellsba5|erten Vergutungen

Direkt im Elgenkapltal erfasste Ertrage (Aufwendungen)

Reingewinn

Bewertungsgewmne auf zur Verausserung verfugbaren
Finanzanlagen

Direkt im Elgenkapltal erfasste Ertrage (Aufwendungen)

Reingewinn

Bestand am 31. Dezember 2008

3300

12008: an Mitarbeiter sowie Verkaufe am Markt, 2007: an Mitarbeiter und Mitglieder des Verwaltungsrats sowie Verkaufe am Markt

Die Erlauterungen im Anhang von Seite 74 bis Seite 120 sind Bestandteil der Konzernrechnung.



Eigenkapital der Valora Holding AG
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Bewertungsreserven Gewinnreserven | Kumulative Umrech- Total Eigenkapital Minderheitsanteil Total
nungsdifferenzen der Mehrheits- am Kapital Eigenkapital
aktionare
.......................... _518 568764 11522 557933 2923 560856
28 085 28 085 28 085
-5617 -5617 -5617
-14 310 -14 310 -14 310
-518 576 922 11 522 566 091 2923 569 014

613 107

490 564

493 889

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 Schweizer Borse kotiert ist. Die Konzernrechnung der Valora fiir das Geschéftsjahr 2008

ist vom Verwaltungsrat am 24. Mérz 2009 freigegeben worden. Die Konzernrechnung unterliegt

der Genehmigung durch die Generalversammlung vom 29. April 2009.

2 BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Grundlagen der Erstellung des Abschlusses. Die Konzernrechnung der Valora erfolgt grundsétzlich
unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips. Hiervon ausgenommen sind derivative Finanz-
instrumente und zur Verdusserung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte, die zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden. Die Konsolidierung basiert auf einheitlich erstellten Einzelabschliissen
der Konzerngesellschaften. Als Konzernwéhrung gilt der Schweizer Franken. Sofern nichts anderes
angegeben ist, werden sédmtliche Werte entsprechend kaufménnischer Rundung auf Tausend

(CHF 000) auf- oder abgerundet.

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

Wichtigste Rechnungslegungsgrundsdtze.

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

Konsolidierte Beteiligungen. Konzerngesellschaften, welche direkt oder indirekt von der Valora
Holding AG kontrolliert werden, werden nach der Methode der Vollkonsolidierung erfasst. Zur Be-
stimmung ob die Moéglichkeit der Kontrolle besteht, werden auch potentielle Stimmrechte, die ak-
tuell ausiibbar beziehungsweise wandelbar sind, berticksichtigt. 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 Bestdnde, Ertrdge und Aufwendungen sowie
unrealisierte Gewinne und Verluste aus konzerninternen Transaktionen werden in voller Hohe
eliminiert. Das Eigenkapital der konsolidierten Gesellschaften wird zum Erwerbszeitpunkt bezie-
hungsweise Zeitpunkt der Griindung mit dem Buchwert der Beteiligung bei der Muttergesellschaft
verrechnet. Nach der Erstkonsolidierung werden Verdnderungen aus der Geschaftstatigkeit, welche
in der Abrechnungsperiode im Periodenergebnis enthalten sind, den Gewinnreserven zugewiesen.
Minderheitsanteile stellen den Anteil des Ergebnisses und des Nettovermdgens dar, der nicht dem
Konzern zuzurechnen ist. Minderheitsanteile werden in der Konzernerfolgsrechnung und in der
Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in der Konzernbilanz erfolgt innerhalb des
Eigenkapitals, getrennt vom auf die Aktionédre der Valora Holding AG entfallenden Eigenkapital.
Der Erwerb von Minderheitsanteilen wird nach der Erwerbsmethode bilanziert. Dabei wird die
Differenz zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert des anteiligen erworbenen Nettovermdgens
als Goodwill erfasst.

Nicht konsolidierte Beteiligungen (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 vertrag-
lichen Vereinbarung mit einem Partner zusammen gefiithrt werden. Bei der Equity-Methode wird
die Beteiligung beim Erwerb zu den Gestehungskosten bilanziert und in der Position «Anteile an
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assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures» ausgewiesen. In der Berichtsperiode 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 Gesell-
schaften/Joint Ventures im Eigenkapital zu erfassenden Bewertungsgewinne/-verluste auch bei
Valora direkt im Eigenkapital erfasst. Erhaltene Dividenden reduzieren den Beteiligungswert.

Konsolidierungskreis. Eine Ubersicht der wesentlichen Konzerngesellschaften ist in
Erlauterung 38 aufgefiihrt.

Anderungen im Konsolidierungskreis. Im Jahr 2008 kaufte die Valora Gruppe in Deutschland
die Media Center Gesellschaft fiir Presse- & Tabakhandel mbH mit Sitz in Berlin. Das Joint Venture
cevanova AG, der fritheren Betreiberin der avec. Geschéfte in der Schweiz, mit der Migros wurde
per 1. Juli 2008 aufgeldst. Die bereits seit 2007 als aufgegebene Geschéftsbereiche klassierten Own
Brands Gesellschaften konnten im ersten Semester 2008 verdussert werden. Zusétzliche Informati-
onen sind ersichtlich in den Erlduterungen 6 und 7.

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 2008 waren folgende Anderungen der International Financial Reporting Standards
(IFRS) und Interpretationen erstmals anzuwenden:

IFRIC 14 (IAS 19 — Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermégenswerts, Mindestdotie-
rungsverpflichtungen und ihre Wechselwirkung) ist per 1. Januar 2008 in Kraft getreten. Die Um-
setzung von IFRIC 14 fiithrt zu einer Erhéhung des Vorsorgeaktivums per 1. Januar 2007 um CHF
28.1 Mio. auf CHF 82.7 Mio. Die latenten Steuern werden im Umfang von CHF 5.6 Mio. erhoht.

Die Anpassungen fithren zu hoheren Gewinnreserven von CHF 22.5 Mio per 1. Januar 2007. Per 31.
Dezember 2007 erhoht sich das Vorsorgeaktivum zusédtzlich um TCHF 261 und die latenten Steuern
um TCHF 53. Diese Anpassung flihrt zu einem um TCHF 208 héheren Konzernreingewinn fir das
Jahr 2007.

IFRIC 12 (Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen), welche per 1. Januar 2008 in Kraft getreten
ist, hat keinen Einfluss auf die Konzernrechnung der Valora Gruppe.

Die Ergénzungen in IAS 39 (Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung), welche per 1. Juli 2008

in Kraft getreten sind, haben keinen Einfluss auf die Konzernrechnung der Valora Gruppe.

IFRIC 11 (IFRS 2 - Geschéfte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmeny, welche

fiir Geschéftsjahre beginnend per 1. Juli 2008 in Kraft tritt, fithrt zu keinen Anderungen in der
Konzernrechnung der Valora Gruppe.

Kiinftige Umsetzung von International Financial Reporting Standards (IFRS) und Interpreta-
tionen. Noch nicht angewendet wurden die folgenden Anderungen von bestehenden oder neuen
Standards oder Interpretationen, welche per 1. Januar 2009 oder spéater in Kraft treten: IFRS 8
«Geschéaftssegmente), welcher IAS 14 «Segmentberichterstattung» ersetzt sowie IAS 23 (Fremdkapi-
talkosten), IAS 27 (Konzern- und Einzelabschliissey, IFRS 3 (Unternehmenszusammenschliisse),
weitere Anderungen von IAS 1 (Darstellung des Abschlusses) und IFRIC 17 «Sachausschiittungen
an Eigentlimen. Die moglichen Einflisse auf die Konzernrechnung kénnen noch nicht vollstandig
beurteilt werden.

IFRIC 13 (Kundenbindungsprogramme), welche fiir Geschéftsjahre beginnend per 1. Juli 2008
in Kraft tritt, wirkt sich nur unwesentlich auf die Konzernrechnung der Valora Gruppe aus, da
lediglich kleinere Kundenbindungsprogramme bestehen. Die Programme werden laufend beurteilt.
IFRIC 16 (Absicherung einer Nettoinvestition in einen ausldndischen Geschaftsbetrieb), welche fiir
Geschéftsjahre beginnend per 1. Oktober 2008 in Kraft tritt, hat keinen Einfluss auf die Konzern-
rechnung, da im Moment keine solchen Absicherungen getétigt werden.
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IFRIC 15 (Errichtung von Immobilieny, die Anderungen im IAS 32 (Finanzinstrumente: Darstellung»
sowie die Anderungen im IFRS 2 (Aktienbasierte Zahlungen», welche per 1. Januar 2009 in Kraft
treten, haben zum jetzigen Zeitpunkt keinen Einfluss auf die Konzernrechnung der Valora Gruppe.
IFRIC 18 «(Ubertragung von Vermdgenswerten von Kundeny, welche per 1. Juli 2009 in Kraft tritt
sowie die zusétzlichen Ergdnzungen in IAS 39 (Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung), welche
fiir Geschéftsjahre beginnend per 1. Juli 2009 in Kraft treten, haben zum jetzigen Zeitpunkt keinen
Einfluss auf die Konzernrechnung der Valora Gruppe.

4 ALLGEMEINE GRUNDSATZE

Umrechnung von Fremdwdhrungen. Transaktionen in Fremdwéahrungen werden zum Wechselkurs
per Transaktionsdatum umgerechnet. Per Bilanzstichtag werden Forderungen und Verbindlich-
keiten in fremder Wahrung zum Wechselkurs am Bilanzstichtag umgerechnet, wobei die dabei ent-
stehenden Umrechnungsdifferenzen erfolgswirksam verbucht werden.

Aktiven und Passiven von Tochtergesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Schweizer
Franken ist, werden bei der Konsolidierung zum Wechselkurs am Bilanzstichtag in Schweizer Fran-
ken umgerechnet. Erfolgsrechnung, Geldflussrechnung und andere Bewegungspositionen werden
zum Durchschnittskurs der Berichtsperiode umgerechnet, solange dies eine angemessene Ndahe-
rung der Resultate ergibt, wie sie sich bei Anwendung der Transaktionskurse ergeben wiirden. An-
dernfalls werden Bewegungspositionen mit den effektiven Transaktionskursen umgerechnet. Um-
rechnungsdifferenzen, die sich aus der Umrechnung der Jahresrechnung von Tochtergesellschaften
ergeben, werden direkt im konsolidierten Eigenkapital verbucht und separat als kumulative
Umrechnungsdifferenzen ausgewiesen.

Angewandte Umrechnungskurse der fiir Valora bedeutenden Fremdwdhrungen

Durchschnittskurs Schlusskurs Durchschnittskurs Schlusskurs

2008 31.12.2008 2007 31.12.2007

16.49 13.72 17.75 17.55

Dénische Krone, 100 DKK 21.29 19.97 22.04 22.21

Nettoerlds und Ertragsrealisation. Der Nettoerlds beinhaltet alle Erlése 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 er-
fasste Umsatz entspricht dem erzielten Betrag abziiglich der Kreditkartengebiihr. Grosshandelser-
16se 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
Riickgaberecht verkauft werden. Der Nettoerlds wird in diesem Fall aufgrund von Erfahrungs-
werten und anderen geeigneten Annahmen um die geschétzte Riickgabequote reduziert.

Anteilsbasierte Vergiitungen. Die Valora Gruppe richtet einen Teil der Verglitungen in eigenen
Aktien aus. Der in der Erfolgsrechnung erfasste Aufwand aus anteilsbasierter Vergiitung ergibt
sich durch Multiplikation der Anzahl verdienter Aktien mit dem am Tag der Zuteilung gemessenen
Marktwert der abzugebenden Aktien der Valora Holding AG (abziiglich allfédllig von den Begiinstig-
ten zu zahlender Preis). Fiir Aktienpldne, die in jedem Fall mit Aktien ausgeglichen werden (equity
settled), erfolgt die Aufwandsabgrenzung im Eigenkapital, fiir andere Aktienplédne als Verbindlich-
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keit. Laufen die fiir die Zuteilung zu erfiillenden Bedingungen {iber mehrere Geschéftsjahre, wird
der Aufwand unter Beriicksichtigung der erwarteten Zielerreichung abgegrenzt.

Der Aufwand fiir von Dritten erbrachten Dienstleistungen, die mit eigenen Aktien bezahlt
werden, wird zum Marktwert der Dienstleistung der Erfolgsrechnung belastet.

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. Erlauterungen 12 und 13).

Ertragssteuern. Die Ertragssteuern basieren auf den Steuergesetzen eines jeden Steuerhoheitstra-
gers und werden derjenigen Rechnungsperiode der Erfolgsrechnung belastet, in der die entspre-
chenden Gewinne anfallen. Die Kapitalsteuern sind im «librigen Betriebsaufwand» enthalten.

Es wird der effektive Steuersatz auf dem Jahresgewinn angewendet.

Latente Ertragssteuern, welche aus zeitlichen Unterschieden zwischen den in der Konzernbi-
lanz ausgewiesenen Werten von Aktiven und Verpflichtungen und deren Steuerwerten entstehen,
werden als latente Steuerforderungen beziehungsweise latente Steuerverpflichtungen bilanziert.
Latente Steuerforderungen werden dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass genitigend
steuerbare Gewinne verfligbar sein werden, gegen welche die Unterschiede verrechnet werden
konnen. Zur Berechnung der latenten Ertragssteuern werden die Steuersdtze angewendet, die
erwartungsgemadss in der Steuerperiode angewendet werden, in welcher das Aktivum selbst reali-
siert oder die Verbindlichkeit beglichen sein wird. Latente Steuern werden nur insofern bertick-
sichtigt, als es wahrscheinlich ist, dass sie in Zukunft entstehen werden. Steuerforderungen und
Steuerverbindlichkeiten werden miteinander verrechnet, wenn sie sich auf das gleiche Steuersub-
jekt beziehen, und ein durchsetzbares Recht zu ihrer Aufrechnung besteht. Anderungen der
latenten Steuerverpflichtungen werden als Steuern in der Erfolgsrechnung ausgewiesen. Latente
Steuern im Zusammenhang mit direkt im Eigenkapital erfassten Verdnderungen, werden im
Eigenkapital direkt belastet beziehungsweise gutgeschrieben.

Verdusserung von Geschdftseinheiten. Bei Devestitionen von Geschaftseinheiten wird das opera-
tive 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
bedeutender Geschéftsbereiche, werden alle zugehoérigen Erfolgsrechnungspositionen separat als
Reingewinn/-verlust aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen ausgewiesen. In der Geldflussrechnung
werden nur die fortgefiihrten Geschaftsbereiche dargestellt.

Gewinn je Aktie. Der Gewinn je Aktie ergibt sich aus der Division des den Valora Holding AG Aktio-
nédren zustehenden Reingewinns aus fortgefithrten Geschaftsbereichen durch die durchschnittliche
Anzahl ausstehender Aktien der Muttergesellschaft Valora Holding AG. Fiir den verwésserten Ge-
winn je Aktie werden potentiell verwédssernde Effekte wie zum Beispiel aus Wandelanleihen oder
Optionsprogrammen in der Anzahl ausstehender Aktien berticksichtigt und der massgebende Ge-
winn um die sich daraus ergebenden Einfliisse angepasst.

Fliissige Mittel. Fliissige Mittel beinhalten Kassenbestédnde, Sichtguthaben bei Banken sowie
kurzfristige Geldmarktanlagen mit einer Originallaufzeit von maximal 3 Monaten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten, abziiglich notwendiger Wertberichtigungen (Impairment)
fiir gefdhrdete Forderungen, bewertet. Wertbeeintrachtigungen werden erfasst, wenn objektive
Hinweise vorliegen, dass die Forderung nicht vollstdndig einbringbar ist.
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Warenvorrdte. Warenvorrate sind zu durchschnittlichen Einstandskosten oder zum tieferen Netto-
verdausserungswert bilanziert. Die Kostenermittlung erfolgt in der Division Valora Retail nach der
Standardkostenmethode. Bei den Divisionen Valora Media und Valora Trade erfolgt die Kostener-
mittlung anhand der First-in, First-out-Methode (FiFo).

Unkurante beziehungsweise obsolete Vorratsbestdnde werden nach betriebswirtschaftlichen
Kriterien teil- oder vollwertberichtigt.

Zur Verdusserung gehaltene langfristige Vermdgenswerte. Anlagevermoégen wird als zur Verdusse-
rung gehalten klassiert und zum niedrigeren von Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziiglich
Verdusserungskosten bewertet, wenn sein Buchwert im Wesentlichen durch den Verkauf anstelle
weiterer betrieblicher Nutzung realisiert wird. Stehen ganze Geschéftseinheiten zum Verkauf,
werden alle zugehorigen Vermdgenswerte wie auch direkt zurechenbare Schulden in der Bilanz
separat als Aktiven beziehungsweise Verbindlichkeiten von Verdusserungsgruppen ausgewiesen.

Sachanlagen. Sachanlagen, ohne Renditeliegenschaften, werden zu Anschaffungs- beziehungswei-
se Herstellkosten abziliglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Spétere Ausgaben fiir Renova-
tionen werden aktiviert, falls die Kosten zuverldssig bestimmt werden kénnen und daraus ein
wirtschaftlicher Nutzen resultiert, und tiber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.
Ubrige Aufwendungen fiir Renovationen und Unterhalt werden direkt der Erfolgsrechnung belas-
tet. Aktivierte Ausbauten und Installationen von gemieteten Rdumen werden iiber die geschéatzte
wirtschaftliche Nutzungsdauer oder die kiirzere Mietvertragsdauer abgeschrieben. Fremdkapital-
zinsen fiir Anlagen im Bau werden direkt der Erfolgsrechnung belastet.

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

Jahre

-
L3l

Renditeliegenschaften. Renditeliegenschaften werden zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstell-
kosten abziliglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Die im Anhang angegebenen Fair Values
basieren auf aktuellen Ertragswertberechnungen, wobei keine Aufwertungen in der Bilanz vorge-
nommen werden. Spatere Ausgaben fiir Renovationen werden aktiviert, falls die Kosten zuverldssig
bestimmt werden kénnen und daraus ein wirtschaftlicher Nutzen resultiert, und {iber ihre wirt-
schaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Ubrige Aufwendungen fiir Renovationen und Unterhalt
werden direkt der Erfolgsrechnung belastet. Fremdkapitalzinsen wéhrend dem Bau werden direkt
der Erfolgsrechnung belastet.

Abschreibungen werden nach der linearen Methode aufgrund folgender, geschétzter wirtschaft-

licher Nutzungsdauer berechnet:
Jahre

Renditeliegenschaften T 060 |

Wertverminderungen bei Sachanlagen. Die Werthaltigkeit von Sachanlagen wird immer dann
iiberpriift, wenn aufgrund verénderter Umstédnde oder Ereignisse eine Uberbewertung der Buch-
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werte moglich scheint. Falls der Buchwert den erzielbaren Betrag, der dem héheren der beiden
Betrédge aus seinem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verdusserungskosten und seinem Nutzungs-
wert (value-in-use) entspricht, iibersteigt, dann wird der Buchwert auf den erzielbaren Betrag
berichtigt. Eine zuvor erfasste Sonderabschreibung wird nur dann riickgdngig gemacht, wenn sich
seit der Erfassung der letzten Sonderabschreibung eine Anderung in den Schétzungen ergeben hat,
die bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird
der Buchwert des Vermdgenswerts auf seinen erzielbaren Betrag erhéht. Dieser Betrag darf jedoch
nicht den Buchwert tibersteigen, der sich nach Beriicksichtigung der Abschreibungen ergeben
wiirde, wenn in den fritheren Jahren keine Sonderabschreibung fiir den Vermégenswert erfasst
worden wére. Eine solche Wertaufholung wird sofort im Jahresergebnis erfasst.

Leasing. Aktiven, die aufgrund von Leasingvertragen erworben werden, wobei Nutzen und Schaden
aus Eigentum auf den Leasingnehmer tibergehen, werden entsprechend der Eigenschaft der ge-
leasten Sache als Anlagevermdégen ausgewiesen. Dabei erfolgt die erstmalige Bilanzierung von An-
lagen im Finanzleasing zum Marktwert der geleasten Sache oder dem tieferen Netto-Barwert der
zukiinftigen, unkiindbaren Leasingzahlungen zu Beginn des Leasingvertrags. Derselbe Betrag wird
als Verbindlichkeit aus Finanzleasing erfasst. Die Abschreibung des Leasinggutes erfolgt tiber die
wirtschaftliche Nutzungsdauer oder falls der Eigentumsiibergang zum Ende der Leasingdauer
nicht sicher ist, iber die kiirzere Vertragsdauer.

Analog werden Sachanlagen, die gegen Entgelt Dritten zur Nutzung {iberlassen 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 aus Operatingleasing wird linear iber die Laufzeit der Erfolgsrechnung belastet
beziehungsweise Ertrag aus Operatingleasing linear tiber die Laufzeit der Erfolgsrechnung gutge-
schrieben.

Immaterielle Anlagen, ohne Goodwill. Die immateriellen Anlagen werden in die Kategorien
Software, immaterielle Anlagen mit begrenzter Lebensdauer und immaterielle Anlagen mit unbe-
grenzter Lebensdauer gegliedert. Immaterielle Anlagen exklusiv Goodwill werden zu Anschaf-
fungs- beziehungsweise Herstellkosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert.

Software. Die Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten von Software werden akti-
viert, wenn der Valora daraus zukiinftige wirtschaftliche Ertrége zufliessen werden. Die Abschrei-
bungen werden nach der linearen Methode iiber die geschétzte wirtschaftliche Nutzungsdauer
berechnet.

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

Immaterielle Anlagen mit unbegrenzter Lebensdauer. Valora verfiigt iiber keine immaterielle
Anlagen mit unbegrenzter Lebensdauer.

Abschreibungen werden aufgrund folgender, geschétzter wirtschaftlicher Nutzungsdauer
berechnet:

Jahre

Wertverminderungen bet immateriellen Anlagen. Die Werthaltigkeit des immateriellen Anlagever-
mogens exklusiv Goodwill wird immer dann tiberpriift, wenn aufgrund verédnderter Umstédnde oder
Ereignisse eine Uberbewertung der Buchwerte méglich scheint. Falls der Buchwert den erzielbaren
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Betrag, der dem hoheren der beiden Betrdge aus seinem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verdu-
sserungskosten und seinem Nutzungswert (value-in-use) entspricht, iibersteigt, dann wird der
Buchwert auf den erzielbaren Betrag berichtigt. Eine zuvor erfasste Sonderabschreibung beim
immateriellen Anlagevermdégen exklusiv Goodwill wird nur dann riickgéngig gemacht, wenn sich
seit der Erfassung der letzten Sonderabschreibung eine Anderung in den Schétzungen ergeben hat,
die bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird
der Buchwert des Vermdgenswerts auf seinen erzielbaren Betrag erhdht. Dieser Betrag darf jedoch
nicht den Buchwert tibersteigen, der sich nach Berticksichtigung der Abschreibungen ergeben
wiirde, wenn in den fritheren Jahren keine Sonderabschreibung fiir den Vermégenswert erfasst
worden wiére. Eine solche Wertauftholung wird sofort im Jahresergebnis erfasst.

Goodwill. Goodwill ist der Mehrbetrag, den der Konzern bei einem Unternehmenserwerb tber
den Fair Value der Nettoaktiven des erworbenen Unternehmens hinaus bezahlt hat.

In Ubereinstimmung mit IFRS 3 wird der Goodwill aktiviert und der entsprechenden zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit (Cash Generating Unit « CGU») zugeteilt. Diese wird jahrlich
oder haufiger, sofern Anhaltspunkte auf eine mégliche Wertminderung hindeuten, einem Impair-
ment-Test unterzogen. Zu diesem Zweck wird der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden
Einheit, welcher der Goodwill zugeordnet wurde, deren erzielbaren Betrag gegenlibergestellt.

Der erzielbare Betrag stellt den hoheren Betrag aus dem der zahlungsmittelgenerierenden Einheit
beizulegenden Zeitwert abzliglich Verkaufskosten und dessen Nutzungswert dar. Der beizulegende
Zeitwert abziiglich Verkaufskosten ist der Betrag, der durch den Verkauf einer zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit in einer Transaktion zu Marktbedingungen zwischen sachverstdndigen, vertrags-
willigen Parteien nach Abzug der Verdusserungskosten erzielt werden kénnte. Ubertrifft der
Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit den erzielbaren Betrag, so wird eine erfolgs-
wirksame Anpassung des Goodwill verbucht. Wertaufholungen sind unzuléssig.

Finanzanlagen. Finanzanlagen werden in die folgenden Kategorien unterteilt:

e 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 Verausserung verfiighare Finanzanlagen (available for sale)

Die Klassierung héngt vom Zweck, fiir welchen die Finanzanlagen erworben wurden, ab und wird
bei der erstmaligen Bilanzierung bestimmt.

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

Darlehen und Forderungen. Darlehen und Forderungen sind Finanzanlagen 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 Forde-
rungen. Sie werden als kurzfristig klassiert, ausser die Falligkeit liegt mehr als 12 Monate nach
Bilanzstichtag.

Bis zur Endfilligkeit zu haltende Finanzanlagen. Darunter fallen Finanzinvestitionen, fir
die die Absicht und Féahigkeit 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.
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Zur Verdusserung verfiigbare Finanzanlagen. Diese 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 Kédufe und Verkaufe 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 Endfalligkeit zu haltende Finanzanlagen) werden zu fortgefiihrten Anschaffungsko-
sten nach der Effektivzinsmethode bewertet. Die Bewertung von «zur Verdusserung verfiigbaren
Finanzanlagen) erfolgt zum Marktwert, der entweder dem Angebotspreis auf einem Markt entnom-
men oder wenn kein Markt besteht, mittels Bewertungsmethoden ermittelt wird. Fiir Beteiligungs-
werte, die nicht an einem Markt gehandelt werden und fiir die auch keine fiir eine Bewertung
gentigende Angaben verfligbar sind, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten. Unrealisierte
Gewinne und Verluste aus Marktwertanpassungen werden direkt im Eigenkapital erfasst. Bei
dauerhafter oder signifikanter Wertminderung wird der Wert mittels Impairment tiber die Erfolgs-
rechnung angepasst. Bei Verdusserung werden die im Eigenkapital kumulierten Marktwertanpas-
sungen in der Erfolgsrechnung erfasst.

Verzinsliches Fremdkapital. Zinstragende Verbindlichkeiten sind zu fortgefithrten Anschaffungs-
kosten bewertet, wobei Unterschiede zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetrdgen
tiber die Laufzeit der Verbindlichkeiten auf der Basis der effektiven Zinssédtze im Finanzaufwand
erfasst werden.

Riickstellungen. Riickstellungen werden gebildet, wenn — durch vergangene Ereignisse verursacht
— eine Verpflichtung entstanden ist, deren Betrag zuverlédssig abgeschédtzt werden kann und zu
deren Erfiillung der Abfluss von Mitteln wahrscheinlich ist. Riickstellungen werden zum beizule-
genden Zeitwert bewertet.

Personalvorsorgeverpflichtungen. Valora leistet ihre Pensionskassenbeitrage an verschiedene,
aufgrund lokaler Bestimmungen errichteter, Pensionskassen. Fiir leistungsorientierte Vorsorgepléa-
ne wird der Barwert der Vorsorgeverpflichtung aufgrund jahrlicher versicherungstechnischer Gut-
achten nach der (Projected Unit Credit>-Methode ermittelt. Dabei werden die von den Mitarbeiten-
den bis zum Zeitpunkt der Erstellung der Berechnung geleisteten Beitragsjahre sowie deren erwar-
tete kiinftige Gehaltsentwicklung berticksichtigt. Die Dienstjahreskosten werden in derjenigen
Periode der Erfolgsrechnung erfasst, in der sie entstehen. Der Effekt von Anderungen von versiche-
rungsmathematischen Annahmen wird iber die angenommene durchschnittliche Restdienstzeit
der Versicherten gleichméssig in der Erfolgsrechnung erfasst. Ausserhalb einer Bandbreite von
10% des Maximums aus dem dynamisch berechneten Barwert der Vorsorgeverpflichtungen und des
Vorsorgevermdgens zu Marktwerten liegenden versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
werden systematisch tiber die durchschnittliche Restdienstzeit der versicherten Personen
amortisiert (Korridor-Methode).

Der Aufwand fiir beitragsorientierte Vorsorgepldne 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-
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geschaft erfiillt sind. Ziel der Bilanzierung als Sicherungsgeschaft ist, dass die Wertverdnderung
der gesicherten Position und des Sicherungsinstruments sich in der Erfolgsrechnung ausgleichen.
Wenn ein derivatives Finanzinstrument nicht als Sicherungsgeschaft designiert ist, beziehungs-
weise die Bedingungen zur Bilanzierung als Sicherungsgeschéaft nicht erfillt 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
einige strikte Bedingungen erfiillen, die sich auf die Dokumentation, die Wahrscheinlichkeit des
Eintretens, die Wirksamkeit des Sicherungsinstruments sowie die Verlasslichkeit der Bewertung
beziehen. Bei Abschluss einer Absicherungstransaktion dokumentiert der Konzern das Verhéltnis
zwischen Sicherungsinstrumenten und abgesicherten Positionen sowie den Zweck und die Strate-
gie der Risikoabsicherung. Dieser Prozess beinhaltet auch die Verbindung aller Absicherungsderi-
vate mit spezifischen Aktiven und Passiven beziehungsweise festen Zusagen und erwarteten Trans-
aktionen. Die Gruppe dokumentiert sowohl zu Beginn als auch wéhrend der Dauer der Absiche-
rung, inwiefern die zur Absicherung verwendeten Derivate die Verdnderung des Fair Values der
gesicherten Position in hohem Masse ausgleichen. Beim Vertragsabschluss wird ein derivatives
Instrument, das zur Bilanzierung als Sicherungsgeschaft qualifiziert, entweder als a) Absicherung
des Fair Values eines erfassten Vermogenswertes oder einer Verbindlichkeit (fair value hedge) oder
als b) Absicherung der Zahlungsstréme aus einer vorhergesehenen Transaktion oder festen Ver-
pflichtung (cash flow hedge) oder als c) Absicherung einer Nettoinvestition in eine ausldndische
Konzerngesellschaft definiert.

Gewinne und Verluste aus Absicherungsinstrumenten, die dem effektiven Teil der Marktwert-
veranderung von Derivaten zur Absicherung von Zahlungsstréomen (cash flow hedge) zuzuordnen
sind, werden in der Aufstellung aller direkt im Eigenkapital erfassten Ertrédge und Aufwendungen
erfasst. Der dem ineffektiven Teil zuzurechnende Gewinn oder Verlust wird sofort erfolgswirksam
erfasst. Die im Eigenkapital erfassten Betrdge werden zu einem spéteren Zeitpunkt entsprechend
den abgesicherten Cashflows in der Erfolgsrechnung erfasst.

Wenn ein zu Absicherungszwecken gehaltenes derivatives Finanzinstrument verfallt oder
verkauft wird oder die an Absicherungsgeschéften gestellten Bedingungen nicht mehr erfillt sind,
verbleiben die zu diesem Zeitpunkt kumulierten, nicht realisierten Gewinne und Verluste in der
Aufstellung aller im Eigenkapital erfassten Ertrédge und Aufwendungen und werden erst in der
Erfolgsrechnung erfasst, wenn die vorhergesehene Transaktion erfolgswirksam wird. Wenn jedoch
das Eintreten einer vorhergesehenen Transaktion nicht mehr erwartet wird, werden die im Eigen-
kapital kumulierten Gewinne oder Verluste sofort in die Erfolgsrechnung {ibertragen.

5 SCHATZUNGEN, ANNAHMEN UND ERMESSENSAUSUBUNG DES MANAGEMENTS

Wesentliche Annahmen bei der Anwendung der Rechnungslegungsgrundsdtze. Die Anwendung
der Grundsitze der Rechnungslegung fir die Gruppe bedingt Einschédtzungen durch das Manage-
ment, die — ohne dass dazu Schatzungen verwendet werden — einen massgeblichen Einfluss auf

die in der Konzernrechnung ausgewiesenen Betrdge haben konnen. Einschitzungen durch das Ma-
nagement sind insbesondere notwendig in der Beurteilung der Substanz komplexer Transaktionen.
Die vorliegende Konzernrechnung enthélt nach Einschitzung des Managements keine Annahmen
beziliglich der Anwendung der Rechnungslegungsgrundsétze, die einen wesentlichen Einfluss
haben.

Wesentliche Schétzungen. Die Erstellung der Konzernrechnung in Ubereinstimmung mit IFRS be-
dingt die Anwendung von Schétzungen, welche die Zukunft betreffen und den Ausweis bestimmter
Positionen von Erfolgsrechnung, Bilanz und zugehdrigen Erlauterungen beeinflussen. Die den Wer-
ten der Konzernrechnung zugrunde liegenden Schétzungen basieren auf Erfahrung und der zum
Zeitpunkt der Erstellung vorhandenen Informationen. Schatzungen und Annahmen werden regel-
maéssig tiberpriift und gegebenenfalls angepasst. Trotzdem kénnen die spéateren tatséchlichen Ge-
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gebenheiten von den Einschitzungen abweichen. Die Resultate aus der Anpassung von Schétz-
werten fliessen im Jahr, in dem die Anpassung vorgenommen wird, in die Konzernrechnung ein.
Schatzungen und Annahmen, die ein signifikantes Risiko betreffend kiinftiger wesentlicher Anpas-
sungen von Buchwerten beinhalten, sind im Folgenden erldutert:

Goodwill. In der Konzernbilanz ist Goodwill aus fortgefiithrten Geschéaftsbereichen mit einem
Buchwert von CHF 92 Mio. enthalten (vgl. Erlduterung 22). Dieser wird wie vorstehend erlautert
bei Anzeichen auf verminderte erzielbare Betrdge beziehungsweise mindestens jahrlich auf Im-
pairment getestet.

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

Vorsorgeaktivum. Die Gruppe unterhélt fiir viele ihrer Angestellten eigene Vorsorgeeinrich-
tungen, deren Leistungen unter IFRS als leistungsorientiert gelten. Daraus ist die jahrliche Gegen-
iberstellung des Vorsorgevermdgens mit dem dynamisch berechneten Barwert der Leistungsver-
pflichtungen erforderlich. Aus dieser Bewertung resultierte ein in der Konzernbilanz aktivierter
Vermdogensiberschuss fir die Schweizer Vorsorgeeinrichtungen von CHF 84 Mio., der dem fiir die
Gruppe kiinftig nutzbaren Anteil an der Uberdeckung der Vorsorgeeinrichtungen sowie den nicht
erfassten versicherungsmathematischen Verlusten entspricht. Das Resultat der Bewertung héngt
von verschiedenen Annahmen ab. Die wichtigsten sind der Diskontierungssatz zur Abzinsung kiinf-
tiger Leistungen, die erwartete Rendite des angelegten Kapitals, die erwartete Rentenentwicklung
sowie die Gehaltsentwicklung der Versicherten (vgl. Erlduterung 30). Die tatséchliche Entwicklung
kann wesentlich von den getroffenen Annahmen abweichen und damit zu einer Amortisation des
bilanzierten Werts fiithren.

Ertragssteuern. Nach IFRS sind fir steuerlich abzugsfahige Verlustvortriage latente Steuerak-
tiven in dem Umfang zu bilden, in dem kiinftige Steuerersparnisse realisiert werden kénnen.

Die Hohe solcher kiinftiger Steuervorteile ist von der Hohe der kiinftigen Gewinne, die innerhalb
der Zeitspanne bis zum Verfall der Verlustvortrage erzielt werden, abhéngig. Entsprechend kénnen
kiinftige Ergebnisse durch Sonderabschreibungen auf Steueraktiven belastet werden, wenn die
kiinftigen Ergebnisse unter den Schatzungen liegen beziehungsweise zusétzliche Gewinne anfal-
len, falls die kiinftigen Ergebnisse tiber den Schétzungen zu liegen kommen.

Riickstellungen. Fiir drohende Verfahren werden Riickstellungen gebildet, vorausgesetzt die
jeweils zustdndigen Fachexperten bestdtigen, dass die Wahrscheinlichkeit des Eintritts hoher liegt,
als die des Nichteintretens der Verluste. Eine weitere Voraussetzung fiir die Riickstellungsbildung
ist, dass deren Betrag verlasslich geschétzt werden kann. Bei der Beurteilung, ob die Bildung einer
Riickstellung und deren Hohe angemessen ist, gelangen die bestmdglichen Schétzungen und An-
nahmen per Bilanzstichtag zur Anwendung. Da neue Erkenntnisse und Gegebenheiten einen we-
sentlichen/bedeutenden Erfolgseinfluss haben konnen, werden die Schétz- und Annahmewerte bei
Bedarf zu einem spédteren Zeitpunkt an diese angepasst.

Restatement der Konzernrechnung. Valora hat in der Vergangenheit die Vorrate und Dienstlei-
stungsabrechnungen nach einer spezifischen retrograden Methode (retail method) bewertet. Im
Zuge der Einfithrung von neuen IT Systemen zur Uberwachung der Vorréite und Fithren von Aus-
wertungen liber Dienstleistungserldse wurde die bisherige Bewertungsmethode analysiert. Dabei
wurde festgestellt, dass die Auswertungen der Vergangenheit falsch interpretiert worden sind.

Eine Bewertung mit der Standardkostenmethode ergibt eine genauere Ndaherung fiir die Bewer-
tung der Vorrate. Die Position Warenvorrate ist daher in den vergangenen Berichtsperioden falsch
dargestellt worden.

Fehlerhafte Darstellungen aus friheren Berichtsperioden sind geméss IAS 8 «Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, Anderungen von Schitzungen und Fehler» riickwirkend zu korrigieren und
zu verdffentlichen.
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Ausserdem fiihrte die neue Interpretation zu IAS 19 (IFRIC 14) zu Anpassungen im

Konzernabschluss 2007.

Die Auswirkungen auf Gewinn und Eigenkapital sind in der untenstehenden Tabelle ersichtlich:

in CHF 000

Warenvorrate

Vorsorgeaktivum

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten

Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten

Eigenkapital

Nettoerlds

Warenaufwand

Personalaufwand

Betriebsergebnis

Ertragssteuern

Reingewinn Konzern

Er6ffnung Eigenkapital per 1.01.2007

Gewinn pro Aktie

2007

2007
Restated
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6 AKQUISITIONEN UND VERAUSSERUNGEN VON GESCHAFTSEINHEITEN

Transaktionen im Jahr 2008. Die Valora Gruppe kaufte in Deutschland per 1. Dezember 2008 100%
der Media Center Gesellschaft fiir Presse- & Tabakhandel mbH mit Sitz in Berlin. Die Gesellschaft
ist die Besitzerin von 12 Verkaufsstellen im Bereich Non-Travel Retail.

Das Joint Venture cevanova AG, der fritheren Betreiberin der avec. Geschéfte in der Schweiz, mit
der Migros wurde per 1. Juli 2008 aufgeldst. Der 50%-Anteil an der cevanova AG (Valora Retail)
wurde an die Migros verdussert, wobei ein Teil der Vermdgenswerte an die Valora Gruppe liberging.
Die Valora {ibernimmt 24 Verkaufsstellen von der cevanova AG, wobei 20 bei der Ubernahme
bereits in Betrieb waren, eine im 2. Halbjahr 2008 er6ffnet wurde sowie drei weitere projektierte
Verkaufsstellen. Die ibernommenen Aktiven und Passiven werden in den entsprechenden Positi-
onen der Konzernrechnung aufgefiihrt.

Bilanzwerte der erstmalig konsolidierten Gesellschaften

Fair Value Buchwerte bei
den iibernommenen
Gesellschaften
in CHF 000
Unlautvermsen 3074 3074 o
Aniagevermbgen 8493 P 8684 o
Kurstristines Fremdianita _978 _978 o
Langfristiges Fremdkapital - O o O T
= Erworbene Nettoaktiven / Eigenkapital 10589 10780 |
Goodwill 2976
Nosbuchuns Joint Venture _10000 e
 Kaufpreis 3565 e
Kaufpreis in bar bezahlt 3 565
Ermorbens fiisise Mittel e 91 e
kumulierte Verdnderung Umrechnungskurs . 82 .
= Geldfluss aus Erwerb von Tochtergesellschaften 3556 .

Der aktivierte Goodwill von CHF 3.0 Mio. und der Kaufpreis von CHF 3.6 Mio. beziehen sich auf
die Media Center Gesellschaft fiir Presse- & Tabakhandel mbH. Der aktivierte Goodwill ergibt sich
aus den nicht aktivierungsfahigen Anteilen des Kaufpreises fiir den Ausbau der Marktstellung in
Berlin, die verbesserte Einkaufsposition im Convenience-Bereich sowie dem Aufbau einer strate-
gischen Position gegeniiber dem Vermieter.

Die Media Center Gesellschaft fiir Presse- & Tabakhandel mbH erzielte seit dem Erwerbszeitpunkt
einen Reingewinn von TCHF 16, die von der cevanova AG ibernommenen Verkaufsstellen TCHF
402.

Ware die Media Center Gesellschaft fiir Presse- & Tabakhandel mbH per 1. Januar 2008 ge-
kauft worden, wiirden der Umsatz TCHF 13 075 und der Reingewinn TCHF 171 betragen. Fir die
ibernommenen Verkaufsstellen der cevanova AG kénnen diese Angabe nicht gemacht werden, da
die bisherigen Finanzkennzahlen nicht in dem Detaillierungsgrad aufbereitet wurden.

Die bereits seit 2007 als aufgegebene Geschéftsbereiche klassierten Own Brands Gesellschaften,
konnten im ersten Semester 2008 verdussert werden (vgl. Erlduterung 7).

Transaktionen im Jahr 2007. Im Jahr 2007 fanden keine Akquisitionen oder Verdusserungen von
Geschéftseinheiten statt.
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7 AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

Die Gruppe konnte im ersten Semester den Geschaftsbereich Own Brands der Division Trade,
welcher als aufgegebener Geschéaftsbereich dargestellt war, verdussern. Die Gesellschaften Roland
Murten AG, Kédgi S6hne AG und Cansimag France SA wurden als Paket verkauft. Der Verkauf dieser
Einheiten erfolgte riickwirkend auf den 29. Februar 2008. Gillebagaren AB wurde riickwirkend auf
den 30. April 2008 und Serlandschips AS riickwirkend auf den 31. Mai 2008 verkauft. Die Ergeb-
nisse aus den verdusserten Einheiten inklusive des Nettobuchgewinns aus den Verdusserungen
sind bis zum wirtschaftlichen Ubergang auf die neuen Eigentiimer als Reingewinn aus aufgege-
benen Geschéftsbereichen in der konsolidierten Erfolgsrechnung enthalten.

Im Jahr 2007 konnten nicht mehr bendtigte Gewahrleistungsriickstellungen in Zusammenhang
mit dem Verkauf der Fotolabo Gruppe aufgeldst werden. Ausserdem wurden im Jahr 2007 Kosten
zurilickerstattet. Diese Ertrdge sind in der konsolidierten Erfolgsrechnung als Reingewinn aus auf-
gegebenen Geschéftsbereichen enthalten. Die Fotolabo Gruppe, welche als aufgegebener Geschafts-
bereich dargestellt war, konnte im Frithjahr 2006 verdussert werden.

Erfolgsrechnung der aufgegebenen Geschdftsbereiche

Own Brands Own Brands Fotolabo Total
2008 2007 2007 2007
1. Januar - 31. Dezember, in CHF 000 . .
oerlos 42 018 181 406
.Bruttogewinn """ 22 954 H 102 615 .
Betriebskosten - 18 248 -86 032
Sonstige Ertrage, netto 2919 3044
Amortisation Goodwill ” 0 ~10 000
Betriebsergebnis 7625 9627
Finanzergebnis - 387 -1744
Gewmn vor Ertraégﬁteuern H 7 238 H 7 883

Ertragssteuern -330 597

Gewinn aus Geschaftstitigkeit 6 908 8480

Ausbuchung kumulierter
Umrechnungsdifferenzen 7 819 0 0 0

Reingewinn aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen 14 727 8 480 991 9471

Der Gewinn je Aktie der aufgegebenen Geschéaftsbereiche betrdgt CHF 4.78 (2007: CHF 2.96). In den
Jahren 2008 und 2007 bestanden keine verwéassernde Effekte.
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31.12.2008 31.12.2007

in CHF 000

Flussige Mittel 0 13069 |
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 21 537
Warenvorrate 0 10 896
Ubriges Umlaufvermdgen 0 8059 |
Sachanlagen 0 99 548 |
Goodwill 0 20639 |
Ubriges Anlagevermégen 0 4305 |
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 H -13 125
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 0 ~19250 |
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 0 29081 |
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 0 - 8 507
Nettoaktiven 0 1108090 |

Geldfliisse der aufgegebenen Geschdftsbereiche

1.1.-31.12.2008

1.1.-31.12.2007

in CHF 000

Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit 4917 14 564
Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit . 17 598 — 13636
Netto-Einnahmen/(Ausgaben) aus Finanzierungstatigkeit H 1 046 - 1949
Wahrungseinfluss auf flissige Mittel ~270 VR
Total Veranderung fliissige Mittel - 11 905 - 1053

8 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Valora Gruppe ist ein international tatiger Handels- und Dienstleistungskonzern, dessen

Geschaftstatigkeit in folgende Divisionen aufgeteilt ist:

Valora Retail: Valora Retail betreibt in der Schweiz, Deutschland und Luxemburg kleinfldchige
Ladenkonzepte an Hochfrequenzlagen. Die Division agiert als flichendeckendes Marketing- und

Distributionssystem fiir Presseerzeugnisse, Tabak und Konsumprodukte des téglichen Bedarfs und
im Bereich der Impulskaufe. Valora Retail tritt am Markt mit den Formaten k kiosk, avec., k presse

+ buch sowie Caffe Spettacolo auf.

Valora Media: Valora Media als spezialisierte Grosshandlerin agiert zwischen Verlagen und
Handel. Die Division beliefert die eigenen Retail-Verkaufsstellen wie auch Drittkunden in der

Schweiz, Osterreich und Luxemburg mit Presse und Biichern.

Valora Trade: Valora Trade vertreibt als Exklusivvertreterin Food- und Non Food-Markenartikel

an den Einzelhandel.

Ubrige: Darin sind die Konzernsupportfunktionen Finanzen, Personal, Business Development, Legal

Services und Kommunikation sowie die Informatik und die zentrale Logistikfunktion fiir Valora

Retail Schweiz und Valora Media Schweiz zusammengefasst. Weiter sind die Bilanzwerte der auf-
gegebenen Geschéaftsbereiche per 31. Dezember 2007 (Segmentaktiven CHF 178.1 Mio., Segmentver-
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bindlichkeiten CHF 70.0 Mio.) enthalten. Die Umsé&tze entsprechen den erbrachten Logistikdienst-

leistungen.

Segmentinformationen nach Divisionen

Valora Retail Valora Media Valora Trade Ubrige Intersegment | Total Konzern
Elimination
I CHE 000 e e e e
Nettoerlés 2008
Mit Dritten 1746787 | 389772| 780806 | 14291 | 0| 2931656
Mit anderen Divisionen 2 089 186 045 7 184 0 - 195318 0
Total 1748876 | 575817 | 787990 14291 | -195318 | 2931656
1664830 | 358235 | 784249 |  14378| 0| 2821692
470 | 194 947 6 768 0| -202185 0
1665300, 553182 791017 14378 | -202185| 2821692
5.0 4.1 ~0.4 3.9
Betriebsergebnis 10973 27505 | 17768 | -18145| o 38 101
Betriebsergebnis 2007
"""" 20331 | 25242| 17091| -388 | 0| 59084

Im Betriebsergebnis des Segments «Ubrige» sind Restrukturierungskosten von CHF 11.6 Mio.
enthalten, welche nicht an die Marktdivisionen verteilt wurden. Ausserdem wurden zusétzliche
Sonderabschreibungen fir die Plattform 2008 im Umfang von CHF 2.0 Mio. notwendig, welche
nicht im Zusammenhang mit dem Restrukturierungsprogramm beziehungsweise mit der Um-

setzung der neuen Strategie stehen.

Das anteilige Ergebnis assoziierter Gesellschaften und Joint Ventures betragt fiir Valora Retail
CHF 0.7 Mio. (2007: CHF 0.9 Mio.), fiir Valora Media CHF 0.0 Mio. (2007: CHF 0.1 Mio.) und fur

Valora Trade CHF 0.4 Mio. (2007: CHF 0.8 Mio.).



in CHF 000

Valora Retail

Valora Media

Valora Trade

FINANZBERICHT VALORA 2008
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

Ubrige

Intersegment
Elimination

Total Konzern

Im Betriebsergebnis 2008 sind zudem die
folgenden nicht-baren Aufwendungen enthalten

Abschreibungen 23926 6536 | 2487 | 10533 43482
Sonderabschreibungen 9 882 554 0 7 935 18 371
Bildung von Rickstellungen, netto 1827 841 0 3205 5873
Im Betriebsergebnis 2007 sind zudem die

folgenden nicht-baren Aufwendungen enthalten

Abschreibungen 20866 5751 |  3063| 11507 41187
Sonderabschreibungen 0 48 0 902 950
Auflésung von Rickstellungen, netto -3264 0 0 -4 430 -7 694
Investitionen

2008 21147 3203 4540| 16363 45 253
2007 24 437 2138 2923 18 040 47 538
Segmentaktiven

31. Dezember 2008

578 271

1265 415

273526

1387 199

- 408 383

1 096 028

31. Dezember 2007

549 528

214 346

325 434

566 823

-331673

1324 458

Segmentverbindlichkeiten

31. Dezember 2008

442 287

178 398

1169 300

1220 537

- 408 383

602 139

31. Dezember 2007

452 474

119 295

187 853

297 238

-331673

725187

Die Buchwerte der assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures betragen fiir Valora Retail CHF 0.0 Mio. (2007: CHF 9.3
Mio.), fiir Valora Media CHF 0.0 Mio. (2007: CHF 0.0 Mio.) und fiir Valora Trade CHF 4.9 Mio. (2007: CHF 5.3 Mio.).

Segmentinformation nach Regionen

Schweiz Europa Total Konzern
In CHF Ooo ..............................................................................................................................................
Nettoerlds mit Dritten
5008 1770761 1160895 .................. 2931656
2007 1696114 1125578 2821692
Veranderung (%) 4.4 3.1 3.9
Investitionen
T 2 9586 .......................... 15667 45253 ......
2007 36 080 11 458 47 538
Segmentaktiven
e 769063 ....................... 3 26965 1096028 ......
31. Dezember 2007 900 496 423 962 1 324 458
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9 PERSONALAUFWAND

2008 2007
in CHF 000
Lshne und Gehalter 388 657 381915 |
Pensionsaufwand aus leistungsorientierten Planen 10 144 11 407
Pensionsaufwand aus beitragsorientierten Planen 2 968 2 544
Ubriger Sozialaufwand 42918 40850 |
Anteilsbasierte Verglitungen 1404 1947
Ubriger Personalaufwand 17 986 15991 |
Total Personalaufwand 464 077 454 654 |
Durchschnittlicher Personalbestand in Vollzeitstellen 6 523 6 495

Der iibrige Personalaufwand enthélt insbesondere an Personalvermittler bezahlte Entschédi-
gungen fir Temporarpersonal sowie Kosten fiir Ausbildung und Personalrekrutierung.

10 UBRIGER BETRIEBSAUFWAND

2008 2007

in CHF 000

Miete 120 904 113422 |
Liegenschaftsaufwand 7 934 7 439
Energie 20 881 18476 |
Versicherungen 2878 3581 |
Kommunikation und IT 18773 19312 |
Werbung und Verkauf 51 900 50 847
Versand und Spedition 69 507 68 828
Verwaltung und Administration 26 125 24387 |
Kapital- und sonstige Steuern 1639 1 080
Sonstiger Betriebsaufwand 16 046 12676 |
Total iibriger Betriebsaufwand 336 587 320048 |

Im sonstigen Betriebsaufwand sind Zahlungen fiir Operatingleasing im Betrag von CHF 5.0 Mio.

(2007: CHF 4.8 Mio.) enthalten.

11 SONSTIGE ERTRAGE, NETTO

2008 2007
in CHF 000
Mietertrage 2671 2378 |
(Buchverluste) Buchgewinne aus Verkauf von Anlagevermégen, netto - 956 14
Ubrige Aufwendungen -69 ~86|
Ubrige Ertrage 5 690 12111 |
Total sonstige Ertrage, netto 7 336 14 417
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Im Jahr 2008 konnte im Zusammenhang mit Selecta ein Vergleich abgeschlossen werden. Daraus
resultierte eine Zahlung iber CHF 3.5 Mio., welche in den {ibrigen Ertrdgen enthalten ist. Im Jahr
2008 wurden keine Riickstellungen aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen aufgeldst (2007: CHF 7.7
Mio.). Ausserdem ist im Jahr 2007 ein Erlés von CHF 2.9 Mio. aus einer wertberichtigten Forderung

aus einer fritheren Devestition enthalten.

12 FINANZAUFWAND

2008 2007

in CHF 000

Zinsen aus Bankdarlehen und Hypotheken 3652 6056 |
Anleihenszinsen 4 609 4 591
Zinsaufwand Finanzleasing 154 162 |
Nettogewinne aus derivativen Finanzinstrumenten - 1161 -185
Zeitwertanpassung langfristiger Riickstellungen ‘ 205 - 247
Fremdwahrungsverluste, netto 4743 0
Total Finanzaufwand 12 202 10377 |

Die Zinsen aus Bankdarlehen und Hypotheken verringern sich hauptséchlich aufgrund der Riick-

zahlungen des Syndikatskredits.

Die Zeitwertanpassungen langfristiger Riickstellungen beinhalten im Jahr 2007 CHF 0.7 Mio.

Auflésung von nicht mehr benétigten Riickstellungen.

13 FINANZERTRAG

2008 2007
in CHF 000
Zinsertrage aus Fllssigen Mitteln, Darlehen und Forderungen 4 257 5291
Zinsertrage aus Finanzleasing 329 335
Dividendenertrage aus zur Verausserung verfiigbaren Finanzanlagen 9 17
Verkaufsgewinne aus zur Verdusserung verfligbaren Finanzanlagen 0 6
Fremdwahrungsgewinne, netto 0 2423
Total Finanzertrag 4 595 8 072
14 ERTRAGSSTEUERN
Der Steueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2008 2007
in CHF 000
Aufwand fir laufende Ertragssteuern 7 552 7 020
(Ertrag) Aufwand fiir latente Ertragssteuern -1101 5 584
Total Ertragssteuern aus forgefiihrten Geschaftsbereichen 6 451 12 604
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Zudem wurden aus tempordren Differenzen bei der Erfassung anteilsbasierter Vergiitungen

(Aktienprogramme) TCHF 4 latente Steueraktiven gegen Eigenkapital aufgel6st (2007: TCHF 92).
Die Uberleitung vom ausgewiesenen Ertragssteueraufwand zum aus den Ergebnissen der

Einzelgesellschaften mit deren anzuwendenden Ertragssteuersdtzen berechneten, erwarteten

Aufwand fiir Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

2008 2007
in CHF 000
Gewinn vor Ertragssteuern 31625 58 585
Erwarteter durchschnittlicher Konzernsteuersatz 21.0% 21.9%
Ertragssteuern zum erwarteten Konzernsteuersatz 6 634 12 819
Steuerlich nicht anerkannte Aufwendungen 1422 189
Verwendung bisher nicht berticksichtigter Verluste - 4 377 - 3027
Periodenfremde Effekte auf laufenden Ertragssteuern oL 793 H 2 592
Bildung von Wertberichtigungen auf latenten Steueraktiven, netto 3930 304
Steuersatzanderungen und sonstige Effekte, netto - 365 - 273
Total ausgewiesene Ertragssteuern 6 451 12 604

Trotz des Restatements im Warenlager im Jahr 2007 wurde der Steueraufwand nicht angepasst,
da eine Tochtergesellschaft betroffen ist, welche iiber Verlustvortrédge verfiigt und somit keine

steuerlichen Auswirkungen anfallen.

Die Veranderung der latenten Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

Verdnderung latente Steueraktiven/-passiven

in CHF 000

Bestand am 31. Dezembe'f 2006 H

latente
Steueraktiven

latente
Steuerpassiven

Netto-Aktiven/
(Netto-Verbindlich-
keiten)

Restatement latente Steuern IAS 19

Davon aus aufgegebenen Geschéft‘sbereickhen

Bestand am 1. Januar 2007

Im Ergebnis erfasste latente Steuern

Im Eigenkapital erfasste Iétente Steuern H

Wahru ngsumrechnungsdifferenzen

Bestand am 31. Dezember 2008

Die latenten Steuern beziehen sich mehrheitlich auf das Vorsorgeaktivum, das immaterielle
Anlagevermogen, die Immobilien und die Verlustvortrége.
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Es bestehen steuerlich anerkannte Verlustvortrége aus fortgefiihrten Geschéftsbereichen von
CHF 397.7 Mio. (2007: CHF 541.4 Mio.). Fiir CHF 377.2 Mio. (2007: CHF 432.1 Mio.) dieser Verlust-

vortrdge wurden latente Steueraktiven im Umfang von CHF 103.8 Mio. (2007: CHF 125.9 Mio.) nicht

gebildet, da deren Realisierung unwahrscheinlich ist. Diese Verlustvortréage verfallen wie folgt:

2008 2007
in CHF 000
Innerhalb eines Jahres 4 6
Innerhalb von 2 Jahren 10383 6|
Innerhalb von 3 Jahren 61991 137254 |
Innerhalb von 4 Jahren 51 035 14 105
Innerhalb von 5 Jahren " 1 51037 |
Nach mehr als 5 Jahren 253797 229645 |
Total 377 211 432 053

Die Veranderung der aktivierten Verlustvortrédge ist auf eine steuerlich anerkannte Umqualifizie-

rung zurickzufithren.

Latente Steuerverbindlichkeiten auf temporédre Bewertungsdifferenzen von Beteiligungen von CHF

345.0 Mio. (2007: CHF 514.2 Mio.) wurden nicht gebildet, da deren Realisation in vorhersehbarer

Zukunft nicht vorgesehen ist.

Die Ausschiittung von Dividenden der Valora Holding AG hat keine Ertragssteuerkonsequenzen.

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.

2008 2007
in CHF 000
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen 25174 45 981
Den Minderheitsaktiondren zurechenbarer Gewinn -839 -915
Reingewinn aus fortgefithrten Geschéaftsbereichen
der Valora Holding AG Aktiondre 24 335 45 066
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien, Stiick 3078 254 3201 312
Gewinn je Aktie aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (in CHF) 7.91 14.08

In den Jahren 2008 und 2007 bestanden keine verwéassernde Effekte.

Die Generalversammlung entscheidet am 29. April 2009 {iber die Vernichtung von 500 000 Aktien
der Valora Holding AG. In diesem Zusammenhang wurden bis zum Ende des Berichtsjahrs rund
350 000 Aktien zuriickgekauft und sind in der durchschnittlichen Anzahl ausstehender Aktien
beriicksichtigt. Bis Ende Februar wurden die restlichen rund 150 000 Aktien zuriickgekauft.
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16 FLUSSIGE MITTEL

2008 2007
in CHF 000
Barbestéande und Sichtguthaben 157 865 147 958
Bankterminguthaben und Festgeldanlagen < 3 Monate 571 5468
Total fliissige Mittel 158 436 153 426
17 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

2008 2007
in CHF 000
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, brutto 156 011 166 613
Wertminderungen -2 283 -2114
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 153 728 164 499

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Wertberichtigungen fiir Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen:

2008 2007
in CHF 000
Bestand am 1. Januar 2114 3088 |
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0 -70
Erfolgswirksame Bildung von Wertberichtigungen 1236 390 |
Erfolgswirksame Auflésung von Wertberichtigungen - 877 -1072
Inanspruchnahme von Wertberichtigungen -139 - 239
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -51 17
Bestand am 31. Dezember 2 283 2114 |

Per Ende Jahr stellt sich die Altersstruktur der iiberféalligen, nicht wertgeminderten Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen wie folgt dar:

2008 2007

in CHF 000

Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 153 728 164 499
Davon

Nicht aberfallig 122 319 131 447 |
Bis 10 Tage tberfallig 14 785 13 455 |
Mehr als 10 Tage, aber weniger als einen Monat tberfallig 12 535 16 053
Mehr als einen Monat, aber weniger als zwei Monate tberfallig 2 639 1563
Mehr als zwei Monate, aber weniger als vier Monate tberfallig 1062 1267
Mehr als vier Monate tberfallig 388 714 |
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Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entfallen auf die folgenden Wahrungen:

2008 2007
in CHF 000
CHF 69 457 67367 |
DKK 29 518 28060 |
EUR 32219 39260 |
NOK 5071 4928 |
SEK 17 066 24670 |
Ubrige 397 214 |
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto H 153 728 H 164 499
18 WARENVORRATE

2008 2007
in CHF 000
Hilfsmaterial und sonstige Vorréte 244 335
Handelswaren 228733 236229 |
Total Warenvorrate H 228 977 H 236 564

Im Geschéftsjahr wurden Abschreibungen auf Vorraten tiber CHF 23.0 Mio. (2007: CHF 20.0 Mio.)

dem Warenaufwand belastet. Es bestehen keine Buchwerte von Vorrédten, welche zum netto

realisierbaren Wert bewertet sind (2007: keine).

19 UBRIGE KURZFRISTIGE FORDERUNGEN

2008 2007
in CHF 000
Umsatz- und Verrechnungssteuerguthaben 3403 2 443
Rechnungsabgrenzungen 11752 12 341
Kurzfristige Forderungen Finanzleasing 290 278
Sonstige Forderungen 31673 28 740
Total iibrige kurzfristige Forderungen 47 118 43802 |

Die sonstigen Forderungen enthalten inshesondere Vorauszahlungen fiir Warenlieferungen und

Kéufe von Anlagen sowie Forderungen gegeniiber Sozialwerken und Versicherungen.

Zuséatzliche Informationen zu den Forderungen aus Finanzleasing sind ersichtlich unter

der Erlauterung 23.
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20 SACHANLAGEN

Land Gebéude Maschinen und Projekte in Arbeit Total
Einrichtungen

0O 000 e e e e e
Anschaffungskosten
'é'é“stand am.‘31. Dezémber 2066 ...................... 24495 .................... 194551 .................... 499590 .......................... 6322 .................... 724958 ......
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen -2784 — 45 458 -121 312 -4714 - 174 268
é.é‘stand am.‘l- Januz;r 2607 . Aot RO 21711 .................... 149093 .................... 378278 .......................... 1608 .................... 550690
Zugange 0 264 32 069 428 32761
Abgange 1 A P — T B T
U‘r'hgliederuﬁgen 1 A Tl e R T 5
'\'I‘V‘éhrungsuﬁrechnuhgsdiffereﬁzen 246 675 .......................... 2112 6 .......................... 3039 ......
é.(;stand amu31. Dezémber 2067 ...................... 21957 .................... 151054 .................... 357776 ............................. 446 .................... 531233 ......
Anderung Konsolidierungskreis 0 0 8 400 83 8 483
“Z“L‘Jugénge : . > B A oA TN PP LT R e
./.\“bugénge
Ufﬁgliederuﬁgen
.\./‘\]éhrungsuﬁirechnuﬁgsdiffereﬁzen
Bestand am 31. Dezember 2008 21 090 150 791 368 003 2328 542 212
Kumulierte Abschreibungen
é.(;stand amH31_ Dezémber 2066 .................................. 0 _55424 .................. —350960 ................................... 0 —406384
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0 9518 84 197 0 93715
'é'éus.tand am.‘l. Januaur 2607 . NN OO 0 —45906 ................. - 266763 ................................... 0 —312669
Zugénge 0 -4 492 -27 075 0 - 31567
“Sghderabscﬁreibungén O ................................... O .......................... —266 O .......................... —266 ......
Abgange - N O ................................... O ....................... 52877 O ....................... 52877 ......
'\'I‘V‘éhrungsumrechnuhgsdiffereﬁzen O .......................... _139 ...................... _1492 O ...................... 8 1631 ......
Eéus,tand am.‘31. Dezémber 2067 .................................. 0 _50537 ................. - 242719 ................................... 0 s 293256 ......
Zugénge 0 -4 439 - 27 680 0 -32119

Bestand am 31. Dezember 2008

Buchwert

Am 31. Dezember 2008

219124 |

Bei den Sonderabschreibungen im Jahr 2008 handelt es sich um Abschreibungen im Zusammenhang mit dem Restrukturie-
rungsprogramm. Zum grossten Teil betreffen die Sonderabschreibungen Verkaufsstelleneinrichtungen, welche durch Um-
nutzung der Verkaufsstellen nicht mehr werthaltig sind. Zudem wurden Einrichtungen/Anlagen, welche durch Umzug der
Logistik von Muttenz nach Egerkingen und die Zusammenlegung der Hauptsitze nicht mehr werthaltig sind, abgeschrieben.
Zur Sicherstellung von grundpfandgesicherten Krediten waren keine Sachanlagen (2007: keine) verpfandet. Die Sachanlagen
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beinhalten keine Immobilien im Finanzleasing (2007: keine), aber Maschinen und Einrichtungen

im Finanzleasing im Betrag von CHF 2.4 Mio. (2007: CHF 3.0 Mio.).

Brandversicherungswerte 2008 2007
in CHF 000
Immobilien (inkl. Renditeliegenschaften) 200 164 223 055
Maschinen und Anlagen 418 210 423 541
Total 618 374 646 596

21 RENDITELIEGENSCHAFTEN

Die Anschaffungskosten und Buchwerte der Renditeliegenschaften préasentieren sich wie folgt:

Renditeliegenschaften 2008 2007

in CHF 000

Anschaffungskosten

Bestand am 1. Januar 23778 27 904
Zugange 0 23
Abgénge 0 -4 380
Wahrungsumrechnungsdifferenzen - 802 231
Bestand am 31. Dezember 22 976 23778
Kumulierte Abschreibungen

Bestand am 1. Januar - 8462 -8821 |
Zugange - 356 - 369
Abgéange 0 889
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 504 -161
Bestand am 31. Dezember -8314 -8462
Total Buchwert 14 662 15 316

Der geschétzte Marktwert (basierend auf Ertragswertberechnungen) der Renditeliegenschaften
betragt CHF 20.4 Mio. (2007: CHF 20.8 Mio.). Die Ertragswertberechnungen werden durch einen

entsprechend qualifizierten Gutachter erstellt. Die Mietertrédge der Renditeliegenschaften beliefen
sich auf CHF 2.5 Mio. (2007: CHF 2.2 Mio.) und der entsprechende Liegenschaftsaufwand auf CHF
1.4 Mio. (2007: CHF 1.6 Mio.). Zur Sicherstellung von grundpfandgesicherten Krediten waren keine
(2007: CHF 2.4 Mio.) Renditeliegenschaften verpfandet.

Im Jahr 2007 konnte planméssig ein Industriegebdude in Deutschland verkauft werden.
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22 GOODWILL, SOFTWARE UND IMMATERIELLE ANLAGEN MIT BEGRENZTER LEBENSDAUER

Goodwill aus Software und im- Projekte in Arbeit Total
Akquisitionen materielle Anlagen
mit begrenzter
Lebensdauer
IO 000 e e e e e
Anschaffungskosten
Bestand R ﬁezember 2066 ................................... 120242 .......................... 9 3227 ............................. 1873 ....................... 220342 ......
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen -30639 -1319 0 - 31958
Bestand am 1. Januar 2007 89 603 96 908 1873 188 384
Zugange 0 11 493 3261 14 754

Bestand am 31. Dezember 2008

Kumulierte Amortisationen

Bestand am 31. Dezember 2066

Bestand am 1. Januar 2007

Zugéange

Abgange

hru ngsumrechﬁungsdiffereﬁién

.Bestand am 31. Dezember 2007

Zugéange

Bestand am 31. Dezember 2008

Buchwert

138 412
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Software und immaterielle Anlagen mit begrenzter Lebensdauer. Unter Software und immateriel-
len Anlagen mit begrenzter Lebensdauer sind CHF 18.9 Mio. Software und CHF 19.3 Mio. immateri-
elle Anlagen mit begrenzter Lebensdauer enthalten, wovon CHF 13.7 Mio. auf in der Valora Media
Osterreich (PGV) aktivierte Lieferrechte entfallen. Die Sonderabschreibungen von CHF 5.2 Mio. be-
treffen die Plattform 2008. CHF 3.2 Mio. stehen in Zusammenhang mit dem Restrukturierungspro-
gramm beziehungsweise der Umsetzung des neuen Strategieprogramms «Valora 4 Success». Die
tibrigen CHF 2.0 Mio. stehen nicht im Zusammenhang mit dem Restrukturierungsprogramm. Auf-
grund zuséatzlicher Kosten, welche aber keine Erweiterung des Projektumfangs beinhaltet haben,
war die Werthaltigkeit der aktivierten Kosten nicht mehr gegeben. Der aktivierte Betrag (Nutzungs-
wert) der Plattform 2008 betrégt per 31. Dezember 2008 CHF 11.7 Mio.

Goodwill Impairment-Test. Der erzielbare Betrag wurde durch Berechnung der jeweiligen Nut-
zungswerte (value-in-use) ermittelt. Die Bewertung erfolgte aufgrund der geschétzten zukiinftigen
freien Cashflows (DCF-Methode) der Geschéftseinheiten (CGUs), denen Goodwill zugeordnet ist.
Dabei werden die Cashflows {iber einen Zeitraum von 3 Jahren den jeweiligen, vom Verwaltungsrat
genehmigten Businesspldnen, entnommen. Nach diesem Zeitraum wird ein Residualwert verwen-
det. Der Diskontierungssatz basiert auf dem gewichteten durchschnittlichen Kapitalkostensatz.
Dieser wird an die wahrungsspezifischen Risiken angepasst. Die wesentlichen Goodwillpositionen
setzen sich wie folgt zusammen:

Valora Trade Nordics - Distribution. Den Geschéftseinheiten in Skandinavien von Valora Trade
ist Goodwill mit einem Buchwert von insgesamt CHF 16.3 Mio. zugeordnet (Erwerbsjahr: 2001).
Die Schliisselannahmen der Bewertung betreffen den mit 7.0% fiir Ddnemark beziehungsweise
6.0% fiir Schweden angenommenen Diskontierungszinssatz und die zugrundegelegte Betriebser-
gebnismarge.

Valora Media Luxemburg - MPK. Der Geschaftseinheit Pressegrosshandel Luxemburg ist
Goodwill mit einem Buchwert von CHF 43.3 Mio. zugeordnet (Erwerbsjahr: 2000). Die Schliisselan-
nahmen der Bewertung betreffen den mit 7.0% angenommenen Diskontierungszinssatz und die
zugrundegelegte Betriebsergebnismarge.

Valora Media Osterreich - PGV. Der Geschéftseinheit Pressegrossvertrieb Osterreich ist Good-
will mit einem Buchwert von CHF 4.7 Mio. zugeordnet (Erwerbsjahr: 2004). Die Schliisselannahmen
der Bewertung betreffen den mit 7.0% angenommenen Diskontierungszinssatz und die zugrunde-
gelegte Betriebsergebnismarge.

Valora Retail Schweiz. Der Geschéftseinheit Retail Schweiz der Valora AG ist Goodwill mit
einem Buchwert von CHF 12.8 Mio. zugeordnet (Erwerbsjahr des damals noch ausstehenden Min-
derheitsanteils: 2002). Die Schliisselannahmen der Bewertung betreffen den mit 6.0% angenom-
menen Diskontierungszinssatz und die zugrundegelegte Betriebsergebnismarge.

Fiir die librigen, kleineren Goodwillpositionen wurden ebenfalls Impairment-Tests durchgefiihrt.

Aus fortgefiihrten Geschéftsbereichen wurden weder im Jahr 2008 noch im Jahr 2007 Impairment-
Abschreibungen auf Goodwill der Erfolgsrechnung belastet. Die Impairment-Tests zeigen, dass

bei einer Erh6hung des Diskontierungssatzes um 1.5 Prozentpunkte sdmtliche Buchwerte unter
dem erzielbaren Betrag liegen. Bei einer Erhohung des Diskontierungssatzes um 3.0 Prozentpunkte
liegen, mit Ausnahme des Buchwertes von Valora Trade Denmark (Goodwill-Position iiber CHF 14.0
Mio.), immer noch sdmtliche Buchwerte unter dem erzielbaren Betrag.
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23 FORDERUNGEN AUS MIETVERTRAGEN UND LEASING

Zuktlinftige Forderungen aus Mietvertrdgen 2008 2007

in CHF 000
Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr 2671 2378
Falligkeiten

Innerhalb eines Jahres 1710 1801 |
Innerhalb von 1-2 Jahren 1514 1429
Innerhalb von 2-3 Jahren 1 550 1197
Innerhalb von 3-4 Jahren 1513 1146
Innerhalb von 4-5 Jahren 1140 1098
Nach mehr als 5 Jahren 1629 1 588
Total zukiinftige Forderungen aus Mietervertragen 9 056 8 259
Zuktlinftige Forderungen aus Finanzleasing 2008 2007

in CHF 000
Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr 604 599
Fdlligkeiten

Innerhalb eines Jahres 643 604
Innerhalb von 1-2 Jahren 643 604
Innerhalb von 2-3 Jahren 643 604
Innerhalb von 3-4 Jahren 643 604
Innerhalb von 4-5 Jahren 643 604
Nach mehr als 5 Jahren 5 906 6133
Total zukiinftige Forderungen aus Finanzleasing 9121 9 153
Abzilglich zuklnftige Zinsgutschriften 3173 -2931
Total Forderungen aus Finanzleasing (Barwert) 5948 6 222
Abzuglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlduterung 19) -290 - 278
Langfristige Forderungen aus Finanzleasing (vgl. Erlauterung 24) 5658 5944
Barwerte der zuktlinftigen Finanzleasing Mindesteinnahmen 2008 2007

in CHF 000
Innerhalb eines Jahres 621 587
Innerhalb von 1-2 Jahren 582 556
Innerhalb von 2-3 Jahren 546 526
Innerhalb von 3-4 Jahren 512 499
Innerhalb von 4-5 Jahren 480 473
Nach mehr als 5 Jahren 3207 3 581
Total Barwerte der Finanzleasing Mindesteinnahmen 5948 6 222

Beim Finanzleasing handelt es sich um die Mieterausbauten im ehemaligen Hauptsitz, welche vom

Nachmieter genutzt werden.
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Langfristige Finanzanlagen 2008 2007

in CHF 000

Darlehen und Forderungen 1 389 18 842
Forderungen aus Finanzleasing 5658 5944
Zur Verausserung verfligbare Finanzanlagen 1411 1563
Total Finanzanlagen 8 458 26 349

Zuséatzliche Informationen zu den Forderungen aus Finanzleasing sind ersichtlich unter der

Erlduterung 23.

In den zur Verdusserung verfiigharen Finanzanlagen sind im Betrag von TCHF 676 (2007: TCHF
677) nicht kotierte Beteiligungsrechte enthalten, fiir die kein aktiver Markt besteht und auch nicht
geniligend Informationen fiir eine Bewertung vorliegen. Die Bilanzierung erfolgt daher zu Anschaf-
fungskosten abziiglich Impairment fiir dauernde Wertbeeintréachtigungen. 2008 wurden keine
solche Finanzanlagen verdussert. 2007 konnte ein Gewinn aus Verdusserung von TCHF 6 realisiert

werden.

25 ANTEILE AN ASSOZIIERTEN GESELLSCHAFTEN UND JOINT VENTURES

Zusammengefasste Bilanz der assoziierten Gesellschaften und 2008 2007
Joint Ventures

in CHF 000

Umlaufvermégen 5747 | 11333 |
Anlagevermégen 23704 40539 |
Kurzfristige Verbindlichkeiten | ~10508| ~13821 |
Langfristige Verbind keiten -7 076' -6 654'
= Eigenkapital | 11867 31397 |
Zusammengefasste Erfolgsrechnung der assoziierten 2008 2007
Gesellschaften und Joint Ventures

in CHF 000

Nettoerlos 38118 49659 |
Betriebsergebnis 1 899 4182
Reingewinn 933 3438|

Die Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures betreffen 45% an der Borup
Kemi A/S, Ddnemark (Valora Trade), 50% an der Kaumy S.r.o., Tschechien (Valora Trade) und 22%
an der Buchhandlung Karl Schmelzer - J. Bettenhausen, OHG, Wien, Osterreich (Valora Media).
Der 50%-Anteil an der cevanova AG (Valora Retail), der fritheren Betreiberin der avec. Geschéfte
in der Schweiz, wurde im Jahr 2008 an die Migros verdaussert, wobei ein Teil der Vermdgenswerte
an die Valora Gruppe libergingen. Die tibernommenen Aktiven und Passiven werden in den

entsprechenden Positionen der Konzernrechnung gefiihrt.
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26 FINANZVERBINDLICHKEITEN

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 2008 2007
iNCHFO00 '
Kurzfristige Bankschulden 638 3
Kurzfristiger Teil langfristiger Bankschulden 0 740
Kurzfristiger Teil der Verbindlichkeiten aus Finanzleasing 809 965
Total kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 1447 1708
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 2008 2007
N CHE 000 )
Bankdarlehen 4 558 49 545
Anleihen 138 935 138 650
Langfristige Verbindlichkeiten aus Finanzleasing 1276 1882
Ubrige langfristige Finanzverbindlichkeiten 6 253 7 663
Total langfristige Finanzverbindlichkeiten 151 022 197 740

Zusatzliche Informationen zu den Verpflichtungen aus Finanzleasing sind ersichtlich unter der

Erlauterung 32.

Die Bankdarlehen betreffen ausschliesslich den Syndikatskredit der Valora Holding AG tiber
nominal CHF 5.0 Mio., welcher mit variablem Zinssatz aufgenommen wurde. Der zur Absicherung
der variablen Zinszahlungen abgeschlossene Zinssatzswap, welcher als Cashflow Hedge designiert
wurde, ist aufgrund des Wegfalls des Grundgeschafts verdussert worden (vgl. Erlduterung 33).
Die Valora Gruppe hat sich in den Kreditvertrdgen verpflichtet, tiber die Laufzeit Kennzahlen
beziiglich Eigenkapitalquote und Verschuldungsgrad einzuhalten (Covenants).

Anleihe Brutto Disagio 2008 2007
Netto Netto

in CHF 000

2.875% Anleine 2006-2012 | 140000| 1065 | 138935 138650 |

Der Effektivzins der Anleihe betrédgt 3.1%.

Per Ende Jahr bestanden folgende Fdlligkeiten 2008 2007

in CHF 000

Innerhalb eines Jahres 809 1705 |

Innerhalb von 1-2 Jahren 999 3264 |

Innerhalb von 2-3 Jahren 539 0

Innerhalb von 3-4 Jahren 143070 o

Innerhalb von 4-5 Jahren 4558 194208 |

Nach mehr als 5 Jahren 1 856 - 268

Total 151 831 199 445 |

Kurzfristiger Teil der langfristigen Finanzverbindlichkeiten - 809 -1705

Total langfristiger Teil 151 022 197740 |

Im Laufe des Jahres 2008 wurden netto insgesamt Syndikatskredite von nominal CHF 45.0 Mio.

zuriickbezahlt.
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Die Zinssétze bewegten sich zwischen 2.00% und 5.83%. Der gewichtete durchschnittliche Zinssatz
der Finanzverbindlichkeiten betrug 3.12% (2007: 3.14%).

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten entfallen auf die folgenden Wéahrungen:

2008 2007
in CHF 000
cHF 145 411 190379 |
B 5 s -
EUR 4129 6013 |
SEK 1008 1348 |
Total langfristige Finanzverbindlichkeiten | 151 022 197 740 |

27 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

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

2008 2007
in CHF 000
CHF 125 470 130 213 |
DKK 6 300 15849 |
EUR 98 395 101 853 |
NOK 5847 4437
SEK 16 057 28756 |
Ubrige 919 746 |
Total Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 252 988 281854 |
28 UBRIGE KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

2008 2007
in CHF 000
Mehrwert- und sonstige Steuern 15726 11 530
Personal- und Sozialeinrichtungen 3061 3497
Abgrenzungen fir Uberzeitguthaben, Ferienanspriiche und
variable Lohnanteile 22 647 19 377
Verpflichtungen gegeniiber Personalvorsorgeeinrichtungen 733 763
Garantie- und ahnliche kurzfristige Abgrenzungen 0 17
Passive Rechnungsabgrenzungen 69 660 66 079
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 22695 19955 |
Total {ibrige kurzfristige Verbindlichkeiten 134 522 121 218
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29 RUCKSTELLUNGEN

Gewabhrleistung Rechtsfille Restrukturierung Total
in CHF 000
Bestand am 1. Januar 2007 15576 4228 5070 24874 |
Verwendung -5092 -124 -1 806 -7022
Erfolgswirksame Auflésung _ 5978 0 _ 3264 _ 9 242
Zeitwertanpassung 244 205 0 449 |
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0 3 0 3
Bestand am 31. Dezember 2007 4750 4312 0 9062 |
Verwendung -501 0 0 - 501
Erfolgswirksame Auflosung 2500 0 0 500 |
Bildung 6230 0 5873 12103 |
Zeitwertanpassung 53 205 0 258
Bestand am 31. Dezember 2008 110 032 4517 5873 20422 |
Kurzfristige Rickstellungen 2149 0 5503 7 652
Langfristige Riickstellungen 7883 4517 370 12770 |
Total Riickstellungen 110 032 4517 5873 20422 |

Gewdhrleistungen. Diese Position umfasst vertragliche Gewéhrleistungen im Zusammenhang mit
der im Rahmen der Fokussierung verdusserten Geschéftseinheiten und den Verkédufen von Fotolabo
und Own Brands.

Verdnderungen 2008: Aus dem Verkauf von Fotolabo wurden Gewéhrleistungen von TCHF 250
verwendet. Im Zusammenhang mit dem Verkauf Own Brands mussten im 1. Halbjahr Riickstel-
lungen im Umfang von CHF 6.2 Mio. gebildet werden, davon CHF 2.9 Mio. kurz- und CHF 3.3 Mio.
langfristig. Von diesen Riickstellungen wurden TCHF 251 verwendet. Ausserdem konnten CHF 0.5
Mio. erfolgswirksam aufgeldst werden, da aus einem durch den Kéufer erstellten Umweltgutachten
keine Gewahrleistungen entstanden sind.

Die Gewadhrleistungen, welche im Rahmen der Fokussierungsstrategie entstanden sind, kénnen
maximal bis ins Jahr 2014 und die Gewé&hrleistungen im Zusammenhang mit dem Verkauf Fotolabo
koénnen bis maximal ins Jahr 2013 geltend gemacht werden. Fiir die Gewéhrleistungen im Zusam-
menhang mit dem Own Brands Verkauf gilt ein Zeitrahmen zwischen zwei und finf Jahren.

Rechtsfille. Von den Riickstellungen, welche in Deutschland im Zusammenhang mit einem
Betrugsfall und fiir hdngige Prozesse von Valora Retail im Jahr 2003 gebildeten wurden, bestehen
heute noch CHF 4.5 Mio.

Die Prozesse im Zusammenhang mit dem seinerzeitigen Betrugsfall in Deutschland dauern
jedoch langer als urspriinglich geplant und werden voraussichtlich nach 2009 abgeschlossen
werden kénnen.

Restrukturierungen. Fiir Restrukturierungsmassnahmen im Schweizer Geschéft wurden 2008 ins-
gesamt Restrukturierungsriickstellungen von CHF 5.9 Mio. gebildet. Davon entfielen CHF 1.8 Mio.
auf Valora Retail, CHF 0.9 Mio. auf Valora Media und CHF 3.2 Mio. auf Corporate. Der grosste Teil
dieser Restrukturierungsprojekte konnen voraussichtlich im Jahr 2009 abgeschlossen werden.
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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, un-
abhéngige 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 Invaliditéit in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen

Vorschriften tiber die berufliche Vorsorge.

Die letzte versicherungsmathematische Bewertung wurde per 31. Dezember 2008 erstellt.

Die den Berechnungen zu Grunde liegenden Annahmen entsprechen den wirtschaftlichen
Gegebenheiten der Lander, in denen die Vorsorgeplédne bestehen. Das Vermdgen der Pensionsein-
richtungen ist geméss den lokalen Anlagevorschriften angelegt. Valora leistet ihre Beitrdge an

die Pensionseinrichtungen nach den durch die Vorsorgeeinrichtung festgelegten Regeln.

Entwicklung Verpflichtungen und Vermdogen 2008 2007

in CHF 000

Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen zu Jahresbeginn ""585 515 ""651 327
Erworbene Anspriiche der Versicherten 29 739 34 506
Nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand 2 644 0
Zinskosten 19186 19739 |
Ausbezahlte Leistungen . 50 820 — 36 865
Aktuarieller Gewinn auf Verpflichtungen 45818 -83207 |
Wahrungs(gewinne)/-verluste - 2613 15
Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen am Jahresende W537 833 ""585 515
Vorsorgevermogen zu Marktwerten zu Jahresbeginn 697 786 697 449
Erwarteter Nettovermogensertrag 31 340 32 070
Arbeitgeberbeitrége 10453 10990 |
Arbeitnehmerbeitrége 10085 10768 |
Ausbezahlte Leistungen _50 442 36686 |
Aktuarieller Verlust auf Vermogen :127 445 — 16 868
Wahrungs(verluste)/-gewinne L 230 63
Vorsorgevermdgen zu Marktwerten am Jahresende W571 547 ""697 786

Durch Annahmeénderungen beziiglich des Diskontierungssatzes und der kiinftigen Rentenerho-
hung resultierte im Jahr 2008 ein aktuarieller Gewinn auf den Verpflichtungen. Der aktuarielle

Verlust auf dem Vermégen entstand aus einer tieferen Performance als erwartet.

Der Konzern rechnet fiir das Jahr 2009 mit Arbeitgeberbeitrédgen in Héhe von CHF 12.7 Mio.
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Bilanzwerte 2008 2007

in CHF 000

Dynamischer Barwert der fondsfinanzierten Vorsorgeverpflichtungen - 527 572 - 574 095
Vorsorgevermégen zu Marktwerten 571 547 697 786 |
Uberdeckung der fondsfinanzierten Plane 43 975 123 691
Dynamischer Barwert der nicht fondsfinanzierten Vorsorgeverpflichtungen -10 261 -11 420
Nicht erfasste aktuarielle Verluste (Gewinne) 41948 ~39363 |
Total Uberdeckung 75 662 72908 |
davon als Vorsorgeaktivum bilanziert 83 997 82 920
davon als Vorsorgeverpflichtung bilanziert -8335 -10012

Die Uberdeckung der fondsfinanzierten Pldne reduzierte sich um CHF 79.7 Mio. Dies hauptséchlich
aufgrund einer tieferen Performance als erwartet, welche zu einer Reduktion des Vorsorgevermo-

gens fiihrte.

Erfolgsrechnung 2008 2007

in CHF 000

Aktuarieller Vorsorgeaufwand ~29739 234506 |
Zinskosten ~19186 ~19739 |
Erwarteter Nettovermégensertrag 31 340 32070
Nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand -2 644 0
Nettopensionskosten der Periode -20 229 -22 175
Arbeitnehmerbeitréage 10 085 10 768
Aktuarieller Nettovorsorgeaufwand -10 144 -11 407
Wichtigste aktuarielle Annahmen 2008 2007
Diskontierungssatz 3.50% 3.25%
Erwartete Nettorendite 4.50% 4.50%
Kunftige Lohnerhdhung 2.00% 2.00%
Kiunftige Rentenerh6hung 0.25% 0.50%

In der Schweiz wurde mit der Sterblichkeitstabelle EVK2000 mit Zuschlédgen fiir die gestiegene

Lebenserwartung gerechnet.




Vermdgensallokation 2008 Langfristig
erwarteter Ertrag
Flussige Mittel 4.10% 2.00%
Obligationen 31.20% 3.50%
"""  25.80% 7.00%
""" ©33.40% 4.50%
"""  5.50% 3.50%

""" 1100.00%
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Beitrag zum
Vermégensertrag

2007

Nettoertrag

Die effektive Rendite im Jahr 2008 betrug -14.2% (2007: 2.8 %). Die Personalvorsorgeeinrichtungen
besitzen keine Wertschriften der Valora Holding AG und vermieten keine wesentlichen Anteile der

Immobilien an die Valora Gruppe.

Uberdeckungen 2008 2007 2006 2005

in CHF OOO T S T T PSP R
Dynamischer Barwert der Vorsor-

geverpflichtungen - 537 833 - 585515 - 651 327 - 568 599
Vorsorgevermogen zu Marktwerten 571 547 697 786 697 449 651 862
Uberdeckung 33714 112 271 46 122 83 263
Erfahrungsorientierte

Anpassungen

Erfahrungsorientierte Anpassung

der Vorsorgeverpflichtungen 17 692 43 100 - 42 756 1 645
Anpassung der Vorsorgever-

pflichtungen aufgrund geanderter

A 28126 40107 ....21.940| . . . -35.496 |
Erfahrungsorientierte Anpassung

des Vorsorgevermogens - 127 445 - 16 868 25270 2313
Aktuarielle Gewinne (Verluste) - 81627 66 339 -39 426 -31538

31 ANTEILSBASIERTE VERGUTUNGEN

Mitarbeiter. Es bestehen die nachstehend erlduterten Programme fiir anteilsbasierte Vergiitungen

an Verwaltungsrat, Management und Mitarbeiter.

Aktienprogramm des Verwaltungsrats. Das Programm fir anteilsbasierte Vergilitung sah
fiir das Jahr 2007 vor, dass den Mitgliedern des Verwaltungsrates abhéngig von der erzielten Stei-
gerung des Gewinns je Aktie (EPS) im Vergleich zum Vorjahr Valora Aktien zugeteilt werden. Die
Anzahl zugeteilter Aktien nimmt von Null ausgehend linear bis zur oberen Begrenzung — entspre-
chend einer Steigerung des EPS von 10% gegeniiber dem Vorjahr — zu. Der Wert der ausgegebenen
Aktien — bemessen am Tag der Zuteilung — kann maximal 100% der in bar ausgerichteter Grundent-
schédigung erreichen. Die Aktien kénnen wahrend 5 Jahren nicht verdussert werden und die
Barabgeltung der Anspriiche ist nicht moglich. Zugeteilte Aktien verbleiben bei Ausscheiden aus
dem Verwaltungsrat im Besitz des Begiinstigten, wobei die Sperrfrist weiterlauft. Basierend auf
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dem Ergebnis des Jahres 2007 wurden keine Aktien zugeteilt. Im Jahr 2008 gab es fiir den
Verwaltungsrat keine aktienbasierten Vergiitungen.

Aktienprogramm der Konzernleitung. Fir die Mitglieder der Konzernleitung, die bereits 2007
im Amt waren, gilt das im Jahr 2006 festgelegte Entlohnungssystem noch bis Ende 2008. Dieses
bestimmt, dass die Boni der Jahre 2006 bis 2008 zu je 40% in Valora Aktien vergiitet werden. Der
Anrechnungswert der Aktien ist mit CHF 237 festgelegt und die Aktien bleiben nach der Zuteilung
wiahrend 5 Jahren gesperrt. Bei Erreichen der Wachstumsziele fiir den Gewinn je Aktie (EPS) erhal-
ten die Teilnehmer in den Folgejahren zusétzlich 30% der insgesamt in den Vorjahren aus diesem
Plan verdienten Aktien. Eine Barabgeltung der Anspriiche ist nicht méglich. Fest zugeteilte Aktien
verbleiben bei Beendigung des Arbeitsverhéltnisses im Besitz des Beglinstigten, wobei die Sperr-
frist weiterlduft. Fiir das Jahr 2008 wurden 1182 Aktien (2007: 2229 Aktien) zugeteilt. Der Borsen-
kurs zum Zeitpunkt der Gewahrung betrug CHF 270.25. Fiir Mitglieder der Konzernleitung, die
seit 2008 im Amt sind, gab es keine aktienbasierten Vergiitungen.

Management-Aktienprogramm. Seit 2003 besteht fiir das obere Management in der Schweiz
(Konzernleitungsmitglieder ab 2006 ausgenommen) auf freiwilliger Basis ein Aktienprogramm,
aus dem abhéngig von der erzielten Steigerung des Gewinns je Aktie (EPS) Valora Aktien zugeteilt
werden. Der Mitarbeitende verpflichtet sich mit der Anmeldung zur Teilnahme, dass er wéahrend
drei Folgejahren am Programm teilnimmt und jeweils Aktien im Gegenwert von CHF 6 000 zu
Marktwerten erwirbt. Die Anzahl zugeteilter Aktien nimmt von Null ausgehend linear bis zur obe-
ren Begrenzung — entsprechend einer Steigerung des EPS von 10% gegeniiber dem Vorjahr — zu. Pro
Teilnehmer kénnen maximal 50 Aktien zugeteilt werden. Die zugeteilten und erworbenen Aktien
konnen wahrend 5 Jahren nicht verdussert werden und die Barabgeltung der Anspriiche ist nicht
moglich. Die Aktien verbleiben bei Beendigung des Arbeitsverhéltnisses beim Mitarbeiter, wobei
die Sperrfrist weiterlduft. Dieses Programm wird Ende 2008 aufgeldst und gilt nur noch fiir bereits
bestehende Teilnehmer. Basierend auf dem Ergebnis des Berichtsjahrs 2008 wurden keine Aktien
(2007: keine) zugeteilt.

Valora Performance Shares (VPS). Im Jahr 2008 wurde fiir das mittlere und obere Management
(Konzernleitungsmitglieder ausgenommen) eine freiwillige, individuelle Verglitungskomponente
in Form von Aktien als Teil der gesamten Entschiddigung vereinbart. Die per 1. Januar 2008 (bezie-
hungsweise bei Neueintritte per Eintrittsdatum) aus diesem Valora Performance Shares Programm
zugeteilten Aktien wurden mit einem Erdienungszeitraum (Vesting Period) bis zum 31. Dezember
2010 versehen und gehen danach in das Eigentum der Teilnehmer tiber. Wird ein Anstellungsver-
héltnis wahrend der Vesting Period aufgeldst, verfédllt der Anspruch des Teilnehmers auf diese Ak-
tien. Per 31. Dezember 2008 waren 13 178 Aktien aus dem Valora Performance Share Programm an
Mitglieder des Managements zugeteilt. Der Personalaufwand aus diesem Programm wird tber die
Vesting Period verteilt und betrug im Jahr 2008 CHF 1.12 Mio. Ende 2008 wurde die Zuteilung von
Aktien aus dem VPS Programm eingestellt und das Programm aufgeldst. Verpflichtungen aus be-
reits zugeteilten Aktien werden weiterhin auf Basis der reglementarischen Bestimmungen erfiillt.

Mitarbeiteraktien. Die Mitarbeitenden in der Schweiz haben nach bestimmten Kriterien
und abgestuft nach Funktion/Managementstufe jahrlich zu Beginn des Folgejahres Anrecht auf
den Erwerb von Aktien der Valora Holding AG zu einem Vorzugspreis. Der Preis entspricht 40%
des durchschnittlichen Borsenkurses im November des Berichtsjahres. Die Aktien werden mit
allen Rechten erworben, kdnnen aber wahrend 5 Jahren nicht verdussert werden. Die vereinnah-
mten Zahlungen der Mitarbeitenden werden erfolgsneutral dem Eigenkapital gutgeschrieben.

Lieferanten. Es wurde kein Erwerb von Glitern oder Bezug von Dienstleistungen mit eigenen
Aktien bezahlt. Auch waren keine Preise fiir erworbene Giiter oder Dienstleistungen in Abhéngig-
keit des Aktienpreises vereinbart.
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Erfasster Aufwand fiir anteilsbasierte Vergiitungen 2008 2007
inCHFO00

Mitarbeiter- und Managementbeteiligungspléane als

Personalaufwand (vgl. Erlauterung 9) 1 404 1947
Total erfasster Aufwand fiir anteilsbasierte Vergiitungen 1404 1947

32 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND ZUKUNFTIGE VERPFLICHTUNGEN

Eventualverbindlichkeiten 2008 2007
in CHF 000
Birgschaften 292 344
Sonstige Eventualverbindlichkeiten 360 662
Total Eventualverbindlichkeiten 652 1 006

Die Wahrscheinlichkeit eines Geldabflusses aus den Eventualverbindlichkeiten wird nicht héher
als 25% geschatzt.

Zuktinftige Verpflichtungen 2008 2007

in CHF 000
Zukinftige Mietverpflichtungen 282 421 285 904
Zukunftige Verpflichtungen aus Operatingleasing 12 631 10 641
Zuklinftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 2 201 3 000
Zukiinftige Verpflichtungen aus Vertrage und Ubrige 193 0
Total zukiinftige Verpflichtungen 297 446 299 545
Zuktinftige Verpflichtungen aus Mietvertrdgen 2008 2007

in CHF 000
Minimal-Mietaufwand im Berichtsjahr 46 472 39 287
Bedingter Mietaufwand im Berichtsjahr 74 432 74 135
Total Mietaufwand im Berichtsjahr 120 904 113 422
Fdlligkeiten

Innerhalb eines Jahres 60 356 62855 |
Innerhalb von 1-2 Jahren 57 038 52 876
Innerhalb von 2-3 Jahren 41 449 47 882
Innerhalb von 3-4 Jahren 38 284 33 360
Innerhalb von 4-5 Jahren 28 684 30677
Nach mehr als 5 Jahren 56 610 58 254
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Mietvertragen 282 421 285 904

Die langfristigen Mietvertrage betreffen mehrheitlich die langfristige Standortsicherung
der Kioskbetriebe. Die Mieten sind teilweise umsatzabhéngig.
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Zuktinftige Verpflichtungen aus Operatingleasing 2008 2007

in CHF 000
Total Aufwand fiir Operatingleasing im Berichtsjahr 4 983 4776
Falligkeiten

Innerhalb eines Jahres 4721 4711
Innerhalb von 1-2 Jahren 4 300 3026
Innerhalb von 2-3 Jahren 2 379 1728
Innerhalb von 3-4 Jahren 886 845
Innerhalb von 4-5 Jahren 345 331
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Operatingleasing 12 631 10 641
Zuktinftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 2008 2007

in CHF 000
Total im Berichtsjahr 840 943
Fdlligkeiten

Innerhalb eines Jahres 1 409 1566 |
Innerhalb von 1-2 Jahren 689 1100
Innerhalb von 2-3 Jahren 97 310
Innerhalb von 3-4 Jahren 6 24
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 2 201 3000
Abziglich zukinftige Zinsbelastungen -116 - 1563
Total Verbindlichkeiten aus Finanzleasing (Barwert) 2 085 2 847
Abziglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlauterung 26) - 809 - 965
Langfristige Verbindlichkeiten aus Finanzleasing (vgl. Erlauterung 26) 1276 1 882
Barwerte der zuktlinftigen Finanzleasing Mindestzahlungen 2008 2007

N CHE 000 e
Innerhalb eines Jahres 1 339 1477
Innerhalb von 1-2 Jahren 648 1044
Innerhalb von 2-3 Jahren 92 302
Innerhalb von 3-4 Jahren 6 24
Total Barwerte der Finanzleasing Mindestzahlungen 2 085 2 847

Die Verpflichtungen aus Operatingleasing bestehen vorwiegend in Zusammenhang mit Fahr-
zeugleasing. Die Verpflichtungen aus Finanzleasing bestehen in Zusammenhang mit Fahrzeuglea-

sing sowie Kaffeemaschinen an den Verkaufsstellen.

33 RISIKOMANAGEMENT UND DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Die Valora Gruppe ist durch internationale Geschéftstatigkeit und Finanzierungsstruktur verschie-
denen finanziellen Risiken ausgesetzt. Diese bestehen aus Marktrisiken wie Fremdwéahrungsrisiko
und Zinsrisiko, beinhalten aber auch das Liquiditétsrisiko und das Kreditrisiko. Das finanzielle
Risikomanagement der Valora hat zum Ziel, diese Risiken zu begrenzen.



FINANZBERICHT VALORA 2008
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

Die grundlegende Finanzpolitik wird von der Konzernleitung festgelegt und vom Verwaltungsrat
iberwacht. Die Zustandigkeit fiir die Umsetzung der Finanzpolitik sowie fiir das finanzielle Risiko-
management liegt beim zentralen Corporate Treasury.

Zur Darstellung der Marktrisiken werden Sensitivitdtsanalysen genutzt, welche die Auswirkungen
aus hypothetischen Anderungen von relevanten Risikovariablen auf den Gewinn vor Ertragssteu-
ern und auf das Eigenkapital zeigen. Diese Auswirkungen werden eruiert, indem die hypothe-
tischen Anderungen der Risikovariablen auf die Finanzinstrumente bezogen werden. Die hypothe-
tischen Anderungen bei Zinsen entsprechen den Differenzen zwischen den erwarteten Zinsen per
Ende des Folgejahres und der aktuellen Werte am Bilanzstichtag. Die hypothetischen Anderungen
bei Wahrungen entsprechen der 1-Jahres-Volatilitat per Bilanzstichtag.

Fremdwdhrungsrisiken. Transaktionsrisiken entstehen dadurch, dass der Wert in Lokalwéhrung
von Zahlungen aus in Fremdwahrungen fixierten Geschéaften durch Schwankungen im Kurs der
Fremdwéhrung zu- oder abnehmen kann. Fiir Valora entstehen Transaktionsrisiken durch Leis-
tungsbeziige bei ausldndischen Geschaftspartnern und gruppeninternen Transaktionen. Die mei-
sten Gruppengesellschaften tatigen ihre Transaktionen iberwiegend in ihrer Lokalwdhrung. Um
die Transaktionsrisiken zu begrenzen, werden punktuell Devisenderivate eingesetzt. Translations-
risiken entstehen bei der Umrechnung der Bilanzen von auslédndischen Tochtergesellschaften

fiir die Konsolidierung.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die wesentlichen Auswirkungen auf den Gewinn vor Ertragssteuern
und Eigenkapital, aufgrund von hypothetischen Anderungen der relevanten Wiahrungskurse. Die
Translationsrisiken bleiben bei folgender Darstellung unberiicksichtigt.

Wdéhrungssensi- Hypothetische Auswirkung |Auswirkung auf | Hypothetische Auswirkung |Auswirkung auf
tivitatsanalyse Veranderung | auf Gewinn vor Eigenkapital Veranderung | auf Gewinn vor Eigenkapital
(Prozente) | Ertragssteuern 2008 (Prozente) | Ertragssteuern 2007
2008 2008 2007 2007

LLURS LN R . S ST NS
CHF / DKK +/-8.7% +/- 2 064 +/-0 +/-3.6% +/-0
+/- 260 +/-9 259 4773
+/- 139 +/- 356 1108
CHF / SEK +/-72 +/-1 544 6 322

Die Nettoinvestitionen in ausldndische Tochtergesellschaften werden ebenfalls periodisch analy-
siert und das Risiko anhand der Volatilitdten der entsprechenden Wahrungen bewertet. Diese Ana-
lysen ergeben ein im Vergleich zum Konzerneigenkapital geringes Translationsrisiko.

Zinsrisiken. Die zinstragenden Vermogenswerte der Gruppe bestehen vorwiegend aus den fliissigen
Mitteln. Aufgrund der variablen Verzinsung der fliissigen Mittel wird die Héhe der Ertrdge durch
die Entwicklung des Marktzinsniveaus beeinflusst. Das Zinsrisiko der Gruppe entsteht im Normal-
fall auf den finanziellen Verbindlichkeiten. Finanzielle Verbindlichkeiten mit variablem Zinssatz
flihren zu einem Cashflow-Zinsrisiko fiir die Gruppe. Finanzielle Verbindlichkeiten mit festem Zins-
satz dagegen flihren zu einem Marktwert-Zinsrisiko. Die Gruppenfinanzpolitik bestimmt, dass
mindestens 50% der Kredite auf Festzinsbasis laufen. Um den angestrebten Mix zwischen fester
und variabler Verzinsung zu erreichen, werden gegebenenfalls Zinssicherungsgeschéfte eingegan-
gen. Die langfristig verzinslichen Verbindlichkeiten bestehen im Wesentlichen aus der 2.875% An-
leihe, riickzahlbar im Juli 2012, und dem Syndikatskredit (vgl. Erlduterung 26).

Die folgende Tabelle zeigt die wesentlichen Auswirkungen auf den Gewinn vor Ertragssteuern und
auf das Eigenkapital, aufgrund von hypothetischen Anderungen der relevanten Marktzinssétze.
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Zinssensitivitdts- Hypothetische Auswirkung Auswirkung | Hypothetische Auswirkung |Auswirkung auf

analyse Veranderung | auf Gewinn vor auf Eigen- Verénderung | auf Gewinn vor Eigenkapital
(Basispunkte) | Ertragssteuern kapital 2008 | (Basispunkte) | Ertragssteuern 2007

2008 2008 2007 2007

in CHF 000 B ) N AN

CHF +/-15 +/- 80 +/-0 +/- 330

DKK +/- 105 +/-112 +/-0 +/-0

EUR +/- 80 +/- 400 +/-0 +/-0

NOK 5 +/-15 +/-0 +/-0

SEK +/-125 +/-185 +/-0 +/-0

Liquiditdtsrisiken. Unter Liquiditdtsrisikomanagement wird die jederzeitig fristgerechte und im
vollen Umfang mogliche Zahlungsbereitschaft der Gruppe verstanden. Die Gruppenliquiditét der
Valora wird laufend tiberwacht und durch Cash-Pool Strukturen optimiert. Mit Liquiditdtsreserven
in Form von Kreditlimiten und Barmitteln wird die stetige Zahlungsfahigkeit sowie die finanzielle
Flexibilitat sichergestellt.

Die folgende Tabelle zeigt die undiskontierten Zins- und Tilgungszahlungen der finanziellen Ver-
bindlichkeiten. Beriicksichtigt werden alle Instrumente, welche per Ende Jahr im Bestand sind.
Zur Berechnung der variablen Zinszahlungen werden die zuletzt vor dem Abschlussstichtag
fixierten Zinssétze verwendet.

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

1 Monat 3 Monaten bis zu 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
in CHF 000
Per 31. Dezember 2008 | | | |
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten | 708, 159 649 | o 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 183 503 57 0 0
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 10 121 15358 | 9043 | 0 0
Langfristige Finanzverbindlichkeiten S22 o 6001 | 162110 1382
Total | 294 454 15750 | 162110 1382
Per 31. Dezember 2007
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 62 198 1553 0 0
Zinssatzswaps o O] 201|628 3348|836
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 213671 199 0 0
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 96717 | 13836 10665 | 0 0
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 129 | ags| 7 403 220 159 | 1382
Total | 310579 | 82714 20448 | 223507 | 2218

Die Valora Gruppe verfiigt iber verschiedene committed und uncommitted Kredit-Fazilitdten, 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 der Jahre 2008
und 2007 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 ausgewéahlten Anzahl erstklassiger Bankinstitute zusam-
men. Bestimmte Situationen erfordern die Zusammenarbeit zwischen Tochtergesellschaften und
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zusdtzlichen Banken. Die Aufnahme neuer und die Auflésung bestehender Bankverbindungen
erfolgt in Absprache mit Corporate Treasury. Das Corporate Treasury liberpriift die Bankverbin-
dungen regelmassig anhand von externen Ratings und definiert Kreditlimiten zu allen Gegenpar-

teien.

Das maximale Ausfallrisiko der finanziellen Vermégenswerte von CHF 368 Mio. (2007:
CHF 388 Mio.) entspricht den Buchwerten dieser Instrumente (vgl. Erlduterung 34).

Die folgende Tabelle zeigt die Sichtguthaben sowie die Bankterminguthaben und Festgeldanlagen
< 3 Monaten bei Bankinstituten nach Ratings der Gegenparteien. Verwendet werden die Rating-

codes der Rating-Agentur Standard & Poor's.

Sichtguthaben sowie Bankterminguthaben und Festgeldanlagen
< 3 Monate bei Bankinstituten

inCHFoO0O

AAA und/oder Staatsgarantie

A

A

Kein Rating

Total Sichtguthaben sowie Bankterminguthaben und Festgeldanlagen
< 3 Monate bei Bankinstituten

135 094

2008

2007

123 517

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

Instrumente des Risikomanagements (Absicherung). Die Valora Gruppe nutzt Zinssatzswaps, um
Zinsrisiken der Gruppe abzusichern. Risikopositionen, die aus bestehenden Vermdgens- und Ver-
bindlichkeitsposten sowie aus erst kiinftig entstehenden Engagements resultieren, werden zentral

verwaltet.

Die nachfolgende Tabelle zeigt, nach Kategorien gegliedert, Kontraktwerte beziehungsweise die

den Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Nominalbetrdge sowie den entsprechenden Wiederbe-

schaffungswert der einzelnen Finanzinstrumente zum Bilanzstichtag.
Kontraktwerte beziehungsweise die den Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Nominalbe-

trage stellen das ausstehende Transaktionsvolumen zum Bilanzstichtag dar. Sie geben keine Aus-

kunft tiber das jeweilige Marktrisiko. Der Wiederbeschaffungswert wird entweder anhand der

Bewertungen durch die Gegenpartei, Kurswerte per 31. Dezember 2008 beziehungsweise 2007 oder

mit Hilfe von Standard-Preisbestimmungsmodellen ermittelt.

Derivative Finanzinstrumente Kontraktwerte
2008

in CHF OOO 44444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444

Zinsinstrumente

Swaps 0

Wdhrungsinstrumente

Terminkontrakte (Forwards) 15182

Total derivative Finanzinstrumente 15 182

Kontraktwerte
2007

Positive
Wiederbe-
schaffungs-
werte 2008

Positive
Wiederbe-
schaffungs-
werte 2007
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Derivative Finanzinstrumente nach Fdlligkeiten 2008 2007
in CHF 000 . .
Innerhalb eines Jahres 15182 10 370
Innerhalb von 1-2 Jahren 0 0
Innerhalb von 2-3 Jahren 0 0
Innerhalb von 3-4 Jahren 0 0
Innerhalb von 4-5 Jahren 0 0
Nach mehr als 5 Jahren 0 30 000
Total derivative Finanzinstrumente 15 182 40 370
Sicherungsgeschdfte: Marktbewertung von Cashflow Hedges 2008 2007
in CHF 000

Kontrakte mit positivem (negativem) Marktwert

Zinssatzswaps 0 205

Der zur Absicherung der variablen Zinszahlungen abgeschlossene Zinssatzswap, welcher als Cash-
flow Hedge designiert wurde, ist aufgrund des Wegfalls des Grundgeschéfts verdussert worden.
Aus diesem Verkauf resultierte ein Gewinn von TCHF 827. Dieser Gewinn sowie die im Eigenkapital
aufgelaufenen Bewertungsgewinne iber TCHF 75 sind als Nettogewinne aus derivativen Finanz-
instrumenten in der Erfolgsrechnung enthalten.

Kapitalsteuerung. Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung der Valora Gruppe ist es sicherzustellen,
dass sie zur Unterstiitzung ihrer Geschéaftstatigkeit und zur Maximierung des Shareholder Value
ein hohes Bonitétsrating und eine gute Eigenkapitalquote aufrechterhalt.

Die Valora Gruppe steuert ihre Kapitalstruktur und nimmt Anpassungen vor unter Beriicksich-
tigung des Wandels der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Zur Aufrechterhaltung oder Anpas-
sung 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.

Das Kapital wird mit Hilfe der Eigenkapitalquote tiberwacht, die als Prozentwert des Eigenka-
pitals (inklusive Minderheitsanteilen) am Gesamtvermoégen berechnet wird. Fiir die Berechnung
der Eigenkapitalquote wird keine Anpassung am Eigenkapital geméss Eigenkapitalnachweis Seite
72 vorgenommen. Das Kapital und die Eigenkapitalquote des Konzerns sind in der nachstehenden
Tabelle aufgefiihrt:

2008 2007
in CHF 000
Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionére 490 564 595847 |
Minderheitsanteile am Eigenkapital H 3325 H 3424
Total Eigenkapital 493 889 599271 |
Eigenkapitalquote 45.1% 45.2%

Die Valora Gruppe unterliegt keinen extern regulierten Kapitalanforderungen wie sie aus dem
Finanzdienstleistungssektor bekannt sind.
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Risikobeurteilung nach OR. Der Valora-Konzern hat zwischen Oktober und November 2008 mit dem Verwaltungsrat und der
Konzernleitung ein Risk Assessment durchgefiihrt. 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 fanden auf Stufe Konzernleitung strukturierte Einzelinter-
views statt. Im zweiten Schritt wurden die Ergebnisse in einem Konzernleitungs-Workshop besprochen und die Top-Risiken
identifiziert, analysiert, bewertet und entsprechende Massnahmen geplant. Die Resultate wurden in einer Sitzung mit dem

Verwaltungsrat besprochen und der entsprechende Massnahmenplan verabschiedet.

34 FINANZINSTRUMENTE

Buchwerte, Fair Value und Bewertungskategorien Bewertungs- Buchwert Buchwert Fair Value Fair Value
kategorie 2008 2007 2008 2007
N CHF 000 e N
Aktiven
Flussige Mittel LaR o 158436 ]
Derivate nicht des'i‘éniert als Sicherungsgesché‘f‘t' """""""" FAHTT 712 o
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ - e
"""""""""" laR | 153728
Ubrige kurzfristige Forderungen | LaR 47118
Langfristige verzinsliche Finanzanlagen R Toar]
Zur Verausserung verfiigbare Finanzanlagen zu
Anschaffungskosten bewertet AfS 676 677 n/a n/a
Zur Verausserung verfiigbare Finanzanlagen zu
Fair Value bewertet AfS 735 886 735 886
Passiven
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ e R UVE N
Derivate nicht designiert als Sicherungsgesché‘f‘t' """""""" FLHfT 617 o
........ FLnG — 252988 J.. 281854 252988 281854
........ FLae 134522 J.. 121218 134522 121218
........ T R T T B T S BSOS B
........ 366329 J.. 386513 366329 386513
712 81 712 81
........ B E L R e I
Y 1 A |
Finanzielle Verbindlichkeiten bewertet zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten (FLAC) 539 979 602 520 536 926 594 972
Zu Handelszwecké‘ﬁ”‘g;é'ﬁualtene Finanzverbindli'(‘zuﬁ‘l'(‘é'iten (FLHM | 617| ol 617| 0

Die Fair Values der langfristigen festverzinslichen Finanzinstrumente, mit Ausnahme der Anleihen, wurden durch Abzin-
sung der erwarteten kiinftigen Cashflows unter Verwendung von marktiiblichen Zinssétzen ermittelt. Der Fair Value der
Anleihe entspricht dem Nominalwert multipliziert mit der Kursnotierung per Bilanzstichtag. Angaben zur Bewertung der
derivativen Finanzinstrumente und der zur Verdusserung verfiigbaren Finanzanlagen sind in den Erlauterungen 4, 24 und
33 ersichtlich. Fir alle kurzfristigen Finanzinstrumente besteht die Annahme, dass die Buchwerte verniinftige Annéhe-
rungen der Fair Values darstellen, da die Diskontierungseffekte unwesentlich sind.

115



116 FINANZBERICHT VALORA 2008

ANHANG DER
KONZERNRECHNUNG

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
aufgefihrt sind.

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

Warenverkdufe und Dienstleistungen an nahe stehende Personen 2008 2007
und Gesellschaften

in CHF 000

Verkauf von Waren an

Joint Ventures in denen Valora ein Gesellschafter ist 162 191

Dienstleistung an

Assoziierte Gesellschaften 268 278
Total Verkauf von Waren und Dienstleistungen 430 469
Waren- und Dienstleistungsbeziige bei nahe stehenden Personen 2008 2007

und Gesellschaften

in CHF 000

Dienstleistungsbeziige bei

Sonstigen nahe stehenden Unternehmen und Personen 148 174
Total Waren- und Dienstleistungsbeziige 148 174
Leasingzahlungen an nahe stehende Personen und Gesellschaften 2008 2007
in CHF 000
Sonstige nahe stehende Unternehmen und Personen 4 059 3348
Total Leasingzahlungen 4 059 3 348

Die Leasingzahlungen betreffen Mietzahlungen an eine nahe stehende Person fiir Geschéaftsrdum-
lichkeiten von Tochtergesellschaften in Luxemburg.

Leasingzahlungen von nahe stehenden Personen und 2008 2007
Gesellschaften

in CHF 000
Vorsorgeeinrichtung und sonstige nahe stehende Unternehmen 168 167
Total Leasingzahlungen 168 167
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Vergiitungen an Management und Verwaltungsrat. Die Verglitungen 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.

Vergtlitungen an Management und Verwaltungsrat 2008 2007

in CHF 000

Lohne und andere kurzfristige Leistungen » 7410 5898 |
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses H 341 H 289
Abfindungen 2 2505 ” ol
Anteilsbasierte Verglitungen H 399 H 660
Total Vergiitungen an Management und Verwaltungsrat » H 10 655 H 6 847

1) Beinhaltet iiber den Arbeitgeber abgerechnete Fahrzeugkosten.

2 Scheidet ein Mitglied aus der Konzernleitung aus, befindet das Nomination and Compensation Committee
Uber eine allfallige Abgangsentschadigung, soweit diese nicht im Arbeitsvertrag geregelt ist. Ab 2009 bestehen
fur Konzernleitungsmitglieder keine vertraglichen Regelungen mehr betreffend Abgangsentschadigungen.

Die ausgewiesenen Abgangsentschadigungen enthalten Leistungen, die tber die Anspriiche einer Kiindigungs-
frist von 12 Monaten hinausgehen.

3 Verwaltungsrat Paul-Bernhard Kallen verzichtete im Jahr 2007 auf sein Honorar. Die Valora Holding AG hat
den Gegenwert des Honorars an eine wohltatige Stiftung gespendet. Der gespendete Betrag ist im Total
Verglitungen an Management und Verwaltungsrat nicht enthalten.

Detailangaben beziiglich Vergiitungen an den Verwaltungsrat und die Konzernleitung, deren Betei-
ligungen 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 Erlduterung 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 aus Verkauf von Waren und Dienstleistungen an 2008 2007
nahe stehende Personen und Gesellschaften

in CHF 000 . .
Bruttoforderungen gegeniber Joint Ventures 24 56
Wertberichtigungen 0 0

Total Forderungen 24 56
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Darlehen. Das Joint Venture cevanova AG war mit im Verhéltnis zum Eigenkapital hohen Darlehen
finanziert, daher wurden diese als wirtschaftliches Eigenkapital betrachtet und fiir den Ausweis
des anteiligen Beteiligungswerts entsprechend ausgewiesen. Untenstehend sind die Salden und
Bewegungen dieser Darlehen nach der rechtlichen Form dargestellt. Im Jahr 2008 wurden die An-
teile der cevanova AG an die Migros verdussert. Gleichzeitig wurden Netto-Vermdgenswerte von

der Valora Gruppe tibernommen.

Darlehen an nahe stehende Personen und Gesellschaften 2008 2007

in CHF 000

Darlehen an Joint Ventures nominal am 1. Januar 10 000 10 000
Gewahrung von Darlehen an Joint Ventures 0 0
Verkauf cevanova AG H -10 000 0
Darlehen nominal am 31. Dezember H 0 10 000
Wertberichtigungen am 1. Januar - 665 -1539
Wertaufholung 665 874
Total Wertberichtigungen 0 - 665
Darlehen an Joint Ventures, netto 0 9 335

Eventualverbindlichkeiten und Garantien. Es bestehen keine Garantien oder andere Eventualver-

bindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Personen und Unternehmen.

36 EIGENKAPITAL

Anzahl ausstehende Aktien 2008 2007

in Sttick . .
Total Namenaktien 3 300 000 3 300 000
Davon eigene Aktien

Bestand per 1. Januar 107 057 106791 |
Beteiligungsprogramme Mitarbeiter/Management -9910 - 16 852
Verkdufe am Markt -1640 - 9582
Rickkaufsprogramm Mitarbeiteraktien 3836 0
Kéaufe am Markt 387 971 26 700
Total eigene Aktien 487 314 107 057
Total ausstehende Aktien 2812686 3192943 |
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien 3078 254 3201312 |

2008 wurde eine Dividende von CHF 9.— je Aktie gezahlt (2007: CHF 9.-). Basis fiir die Dividenden-
ausschiittung bilden Jahresgewinn und Gewinnvortrag der Muttergesellschaft Valora Holding AG.

Im Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms wurden 7 201 Aktien (2007: 7 661 Aktien) aus
eigenen Bestdnden an Mitarbeiter verkauft.

Seit der Kapitalherabsetzung im Jahr 2005 besteht das Aktienkapital aus 3 300 000 Aktien zu
CHF 1.- Nennwert.

Es besteht ein bedingtes Kapital von 84 000 Aktien, das der Verwaltungsrat zur Sicherstellung
bestehender und kiinftiger Managementbeteiligungspldne ausgeben kann. Am 31. Dezember 2008
waren keine entsprechenden Aktien ausgegeben.



FINANZBERICHT VALORA 2008 119
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

37 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Die Konzernrechnung wurde vom Verwaltungsrat der Valora Holding AG am 24. Mé&rz 2009 freigegeben. Der Verwaltungs-
rat beantragt der Generalversammlung vom 29. April 2009, die Konzernrechnung zu genehmigen und aus dem zur Verfii-
gung stehenden Bilanzgewinn der Valora Holding AG eine Dividende von CHF 9.— je Aktie auszuschiitten.

Die Aktionare der Valora Holding AG haben an der Generalversammlung, also nach Verdffentlichung der Konzernrech-
nung, in ihrer Eigenschaft als Eigentliimer der Muttergesellschaft das Recht mittels Riickweisung die vorliegende Konzern-
rechnung abzuédndern.

38 DIE WICHTIGSTEN GESELLSCHAFTEN DER VALORA GRUPPE

Wahrung Grund- Beteili- | Corporate Valora Valora Valora
kapital |gungsquote Retail Media Trade
in Mio. in %

Media Center Gesellschaft far Presse und
Tabakhandel mbH, Berlin EUR 0.1 100.0 .
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Wahrung Grund- Beteili- | Corporate Valora Valora Valora
kapital |gungsquote Retail Media Trade
in Mio. in %
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BERICHT DER REVISIONSSTELLE AN DIE GENERAL-
VERSAMMLUNG DER VALORA HOLDING AG BERN

BERICHT DER REVISIONSSTELLE ZUR KONZERNRECHNUNG

Als Revisionsstelle haben wir die Konzernrechnung der Valora Holding AG, bestehend aus Bilanz,
Erfolgsrechnung, Geldflussrechnung, Aufstellung tiber die Verdnderung des Eigenkapitals und
Anhang (Seiten 67 bis 120) fiir das am 31. Dezember 2008 abgeschlossene Geschéftsjahr gepriift.

Verantwortung des Verwaltungsrates. Der Verwaltungsrat ist fiir die Aufstellung der Konzernrech-
nung in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS) und den
gesetzlichen Vorschriften verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Im-
plementierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems mit Bezug auf die Aufstel-
lung einer Konzernrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstdssen
oder Irrtiimern ist. Daritiber hinaus ist der Verwaltungsrat fiir die Auswahl und die Anwendung
sachgemadsser Rechnungslegungsmethoden sowie die Vornahme angemessener Schatzungen ver-
antwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle. Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Priifung ein
Priifungsurteil {iber die Konzernrechnung abzugeben. Wir haben unsere Priifung in Ubereinstim-
mung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer Priifungsstandards sowie den Internati-
onal Standards on Auditing vorgenommen. Nach diesen Standards haben wir die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Konzernrechnung
frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiihrung von Priifungshandlungen zur Erlangung von Priifungs-
nachweisen fiir die in der Konzernrechnung enthaltenen Wertansétze und sonstigen Angaben. Die
Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflichtgeméassen Ermessen des Priifers. Dies schliesst
eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in der Konzernrechnung als Folge von
Verstossen oder Irrtiimern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken berticksichtigt der Priifer das
interne Kontrollsystem, soweit es fiir die Aufstellung der Konzernrechnung von Bedeutung ist,

um die den Umstédnden entsprechenden Priifungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Prii-
fungsurteil tiber die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben. Die Prifung umfasst
zudem die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der
Plausibilitdt der vorgenommenen Schitzungen sowie eine Wiirdigung der Gesamtdarstellung der
Konzernrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise eine
ausreichende und angemessene Grundlage fiir unser Priifungsurteil bilden.

Priifungsurteil. Nach unserer Beurteilung vermittelt die Konzernrechnung fiir das am 31. Dezem-
ber 2008 abgeschlossene Geschéftsjahr ein den tatsdchlichen Verhédltnissen entsprechendes Bild
der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS) und entspricht dem schweizerischen Gesetz.
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BERICHTERSTATTUNG AUFGRUND WEITERER GESETZLICHER VORSCHRIFTEN

Wir bestéatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung gemass Revisionsauf-
sichtsgesetz (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
bestatigen wir, dass ein geméss den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes internes
Kontrollsystem fiir die Aufstellung der Konzernrechnung existiert.

Wir empfehlen, die vorliegende Konzernrechnung zu genehmigen.

PricewaterhouseCoopers AG

Hanspeter Gerber Moritz Oberli

Revisionsexperte Revisionsexperte
Leitender Revisor

Bern, 24. Méarz 2009
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2008 2007
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000
Ertrag
Beteiligungsertrag 28 200 31100 |
Zinsertrag 2980 1 264
Wahrungsgewinne 1249 735
Wertschriftenertrag 1042 1528
Ertrag aus Lizenzgebiihren 420 15016
Ubriger Ertrag 18 948 26
Total Ertrag 52 839 49 669
Aufwand
Zinsaufwand ~ 8457 ~11720|
Wahrungsverluste -2932 - 676
Wertschriftenverluste -36 621 0
Abschreibung von Mehrheitsbeteiligungen 0 - 5000
Allgemeine Verwaltungskosten -4770 -6 000
Total Aufwand -52780 -23 396
Jahresgewinn 59 26 273|
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BILANZ VOR GEWINNVERWENDUNG

AKTIVEN
2008 2007

Per 31. Dezember, in CHF 000
Umlaufvermégen
Flussige Mittel 2711 3609 |
Wertschriften 72 063 27 033 |
Kurzfristige Forderungen Dritte 352 156

Konzerngesellschaften 591 3322
Total Umlaufvermégen 75717 34120
Anlagevermégen
Beteiligungen 514 375 608 875 |
Darlehen an Konzerngesellschaften 17 969 22 210
Disagio/ Emissionskosten aus Anleihen 991 1274
Markenrechte 0 111 025
Total Anlagevermogen 533 335 743 384
Total Aktven 609 052 777504 |
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PASSIVEN
2008 2007
Per 31. Dezember, in CHF 000
Fremdkapital
Banken/Kontokorrentvorschisse 577 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten Dritte 3624 1273
Konzerngesellschaften 35716 50 950
Rechnungsabgrenzung Dritte 2 403 2701
Darlehen Konzerngesellschaften 0 77 380
Syndikatskredit 5 000 50 000
Anleihen 140 000 140 000
Rickstellungen 51 081 56 002
Total Fremdkapital 238 401 378 306
Eigenkapital
Aktienkapital 3300 3300 |
Allgemeine gesetzliche Reserve 140 664 140 664
Reserve fiir eigene Aktie 108 180 28 999
Freie Reserve 50 673 129 659
Bilanzgewinn Gewinnvortrag 67 775 70 303
Jahresgewinn 59 26 273
Total Eigenkapital 370 651 399 198
Total Passiven 609 052 777 504 |
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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 2008 betrugen die Eventualverbindlichkeiten,
bestehend aus Biirgschaften, Rangriicktritts- und Patronatserklarungen sowie Garantie- und
tibrige Eventualverpflichtungen gegentiiber Tochtergesellschaften insgesamt CHF 123.3 Mio.

sowie CHF 0.0 Mio. gegeniiber Dritten, bzw. total CHF 149.6 Mio. im Vorjahr.

2 ANLEIHENSOBLIGATION

Zinssatz Verfall 31.12.2008 31.12.2007
inCHFO00 oo S N AT . e
Anleihe 2005-2012 2.875% 12.07.2012 ‘ 140 000 I 140 000
3 EIGENE AKTIEN BEI DER GESELLSCHAFT UND BEI TOCHTERGESELLSCHAFTEN
2008 2008 2007 2007
Anzahl Aktien Buchwert Anzahl Aktien Buchwert
LR ) NS S ,
Anfangsbestand (1. Januar) 107 057 27 015 106 791 27 205
Abgdnge
Beteiligungsprogramme
Mitarbeitende/Management ~ 9910 - 2525 - 16 852 -4 293
e ; 640" _287 e 5 582' - Sl
- - 36 787 - -
391 807 26 700 6 544
487 314 72 045 107 057 27 015

Die Kdufe erfolgten zu Marktpreisen zwischen CHF 135.63 und CHF 275.29. Im Jahr 2008
wurden seitens der Valora Holding AG 391 807 Aktien zu CHF 216.00 gekauft und 11 550 Aktien
zu CHF 243.46 verkauft (Durchschnittspreise). Per 31. Dezember 2008 sind iiber die zweite Han-
delslinie zwecks Kapitalherabsetzung insgesamt 350 257 Aktien erworben worden. Der Anteil der
eigenen Aktien am gesamten Aktienkapital betrégt per 31. Dezember 2008 14.77% (2007: 3.24%).

4 NETTOAUFLOSUNG STILLE RESERVEN. Im Geschéaftsjahr 2008 fand keine Nettoaufldsung von
stillen Reserven statt (2007: keine Auflésung).
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5 VERGUTUNGEN UND BETEILIGUNGEN

Vergiitungen 2008

% Erfolgsbeteiligung QE

= 1]

% ; c -

2 ar- i Aktienprogramm & X0 5

é ittel V' : Konzernleitung £ & %” o

= d : B @ o > 8

g o =3 c K] 2= @ N

o =] < O S ) = s © [} —

< c NS & 5e 3] oo 2 T 8

o o c X L Xx 5] o c c °
in CHF 000 T m << < =< n < o < ~
ey -5l S S SO S SN S SN S S
R?Igndo Benedick 387.5 - - - 0.0 0.0 46.0 1 433.5
Prasident

129.2 - - - 0.0 0.0 16.8 146.0
Bernhard Heusler 75.0 - - - 0.0 0.0 9.5 845
Mitglied
Franz Julen . . 90.0 - - - 0.0 00 11.6 101.6
Vorsitz Nomination and Compensation Committee
Conrad Loffel 110.0 - - - 0.0 0.0 141 1241
Vorsitz Audit Committee
To_taI_Vergutungen an gegenwartige 791.7 | - _ - 0.0 00 98.0: 889.7
Mitglieder Verwaltungsrat
Beatrice Tschanz Kramel 80.0 - - - 0.0 00 121 921
Préasidentin bis Ende Januar
Nachbelastung wegen vorzeitiger
Auslieferung Aktien ® B - B B - B 15.0 15.0
Total Vergiitungen an friihere : : ; ;
Mitglieder Verwaltungsrat ‘ 80.0 ‘ T T T 0.0 0.0 271 107.1
Total Vergiitungen Verwaltungsrat i 8717 - - - 0.0 0.0 125.1: 996.8
AL T SRR S SRS S SURR S S
6)

yhomas Yollmoeller 327.0 0 193.0 - - 107 722 6029
ﬁ)tal Vergiitungen an gegenwértigé """ ; ; ; ; ; ; i P
Mitglieder Konzernleitung inkl. CEO :1378.8: 767.4: 1182: 3194  51.3: i 330.7 :2847.6
Total Verggtungin an ehemalige Mitglieder der 20683 1552.6 B B 57.5 2 504.6 628.0 :6811.0
Konzernleitung *
Total Vergiitungen Konzernleitung inkl. CEO ¥ 3447.1 :2 320.0 1182 319.4 108.8 : 2 504.6 958.7 /19 658.6

U Bei den in der Tabelle dargestellten Betragen handelt es sich um die effektiv verbuchten Aufwendungen der fiir
das Geschéftsjahr 2008 zugesprochenen Boni, welche den gegenwartigen Konzernleitungsmitglieder im April 2009
ausbezahlt werden.

2 Geméss IFRS 2 betrug der Marktwert der Aktien zum Zeitpunkt der Gewahrung CHF 270.25 pro Aktie. Die Aktien
unterliegen 5 Jahre einer Verdusserungssperre. Details zum Aktienprogramm der Konzernleitung sind im Anhang
der Konzernrechnung in Erléduterung 31 aufgefiihrt.

3 Diese Betrage umfassen neben den Vergiitungen fiir das Jahr 2008 auch Lohnfortzahlungen an ehemalige Konzern-
leitungsmitglieder (Lohnfortzahlung gemaéss Arbeits- bzw. Aufhebungsvertrag bzw. langstens fiir 12 Monate sind als Basis-
gehalt und Erfolgsbeteiligung per 2008 erfasst. Weitergehende Leistungen sind als Abgangsentschadigung ausgewiesen).

4 Diese Betrage umfassen Zahlungen an Pensionsplane und andere Sozialleistungen sowie den Beitrag des Arbeitgebers
im Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms.

9 Mehrere ehemalige Verwaltungsratsmitglieder haben die gesperrten Aktien friihzeitig bezogen. Die daraus entstandenen
Sozialleistungen wurden von der Valora Holding AG getragen.

& Thomas Vollmoeller ist seit Juni 2008 CEO der Valora Gruppe.
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Vergiitungen 2007
Erfolgsbeteiligung

Aktienprogramm Aktienprogramm

ittel 2 ; ;
Barmittel : Verwaltungsrat : Konzernleitung

Honorar / Basisgehalt
Sachleistungen
entschadigung
Andere Vergiitungen °
Total 2007

Anzahl
Aktien,
Wert
Aktien ¥
Abgangs-

in Stiick
Wert
Aktien 3

Sonder-
bonus
Anzahl
Aktien,

ordent-
licher
Bonus

in CHF 000
Verwaltungsrat

Beatrice Tschanz Kramel

Prasidentin ab Ende Nov. 2007, : 120.0 :
Vorsitz Nomination and
Compensation Committee.

Werner Kuster
Vizeprasident

100.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0 8.6 108.6

Andreas Gubler

Vorsitz Audit Comittee 110.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0 14.0 124.0

Franz Julen

Mitglied ab GV 2007 100.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0 12.7 | 112.7

Paul-Bernhard Kallen 7
Mitglied ab GV 2007

Felix Weber
Mitglied

110.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0 14.0 124.0

Total Vergiitungen an ; ; : :
gegenwirtige Mitglieder i 540.0: - - 0 0.0 :

-1 00 00 645 6045
Verwaltungsrat 7 : : : :

Fritz Ammann
Prasident bis Ende Nov. 2007

Total Vergiitungen an ; : : :
ehemalige Mitglieder i 175.0¢ - - 0 0.0 :
Verwaltungsrat : ; : : i ;

175.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0 21.4 196.4

Total Vergiitungen

Verwaltungsrat 715.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0 85.9 | 800.9

Konzernleitung

Peter Wiist
CEO und Divisionsleiter Retail a.i.

600.0 261.0 225.0 - - 735 198.6 50.1 0.0 219.8 |1 554.5

Total Vergiitungen an
gegenwadrtige Mitglieder 2 000.0 791.3 881.2 - -1 2229 602.4 172.5 0.0 655.2 |5 102.6
Konzernleitung inkl. CEO

Total Vergiitungen an ehema-
lige Mitglieder der Konzern- 666.7 80.0 - - - - - 50.1 - 146.9 943.7
leitung ©

fotal Konzenleltung inkl- 5 666.7 8713 881.2 - - 2229 6024 2226 0.0 802.1 60463

D Funktionen im Verwaltungsrat per 31. Dezember 2007

2 Bei den in der Tabelle dargestellten Betragen handelt es sich um die effektiv verbuchten Aufwendungen der
fir das Geschaftsjahr 2007 zugesprochenen Boni, welche im April 2008 ausbezahlt wurden. Der ordentliche
Bonus bezieht sich auf das ausgewiesene Ergebnis und den Bonus-Plan 2006-2008. Das Nomination and
Compensation Committee hat entschieden, fiir das Jahr 2007 einen Sonderbonus (Bargeltung) auszuzahlen.
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3 Gemass IFRS 2 betrug der Marktwert der Aktien zum Zeitpunkt der Gewahrung CHF 351.75 pro Aktie.
Die Aktien unterliegen 5 Jahre einer Verdusserungssperre. Basierend auf dem Ergebnis des Berichtsjahres
2007 wurden keine Aktien zugeteilt. Details zum Aktienprogramm des Verwaltungsrats sind im Anhang
der Konzernrechnung in Erlauterung 31 aufgefihrt.

4 Gemass IFRS 2 betrug der Marktwert der Aktien zum Zeitpunkt der Gewahrung CHF 270.25 pro Aktie.
Die Aktien unterliegen 5 Jahre einer Verausserungssperre. Details zum Aktienprogramm der Konzernleitung
sind im Anhang der Konzernrechnung in Erlduterung 31 aufgefihrt.

% Diese Betrage umfassen Zahlungen an Pensionsplédne und andere Sozialleistungen sowie den Beitrag des
Arbeitgebers im Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms.

& Diese Betrage umfassen neben den Vergiitungen fur das Jahr 2007 auch Lohnfortzahlungen an ehemalige
Konzernleitungsmitglieder (Lohnfortzahlungen gemass Arbeitsvertrag).

7 Verwaltungsrat Paul-Bernhard Kallen verzichtete auf sein Honorar. Die Valora Holding AG hat den Gegenwert
des Honorars an eine wohltatige Stiftung gespendet. Der gespendete Betrag ist im Total Vergiitungen VR
nicht enthalten.

An gegenwadrtigen oder ehemaligen Mitgliedern des Verwaltungsrats oder der Konzernleitung nahe stehende Personen
wurden keine nicht marktiiblichen Vergiitungen gewdahrt.

Die Vergilitungen an den Verwaltungsrat werden direkt in der Valora Holding AG verbucht. Die Vergilitungen an die
Konzernleitungsmitglieder erfolgen iiber die Valora Management AG als deren Arbeitgeberin.

Darlehen und Kredite. Per 31. Dezember 2007 und 2008 bestanden keine Darlehen und Kredite an Mitglieder des
Verwaltungsrats und der Konzernleitung noch an ihnen nahe stehende Personen.

Beteiligungen. Per 31. Dezember 2007 und 2008 hielten die einzelnen Mitglieder des Verwaltungsrates und der
Konzernleitung (inklusive ihnen nahe stehende Personen) die folgende Anzahl an Beteiligungspapieren an der Valora
Holding AG:

2008 2008 2008 2007 2007 2007
Anzahl |Stimmrechts- davon Aktien mit Anzahl |Stimmrechts- davon Aktien mit
Aktien anteil in % | Verdusserungssperre bis Aktien anteil in % Verausserungssperre bis
Verwaltungsrat
Rglgndo Benedick 5690 017 keine B B
Prasident
Markus Fiechter 1000 0.03 keine B B

Vizeprasident

Bernhard Heusler

- 0 0.00 keine - -
Mitglied
Franz Julen
Vorsitz Nomination and Compensation 450 0.02 keine 100 0.00 keine
Committee

Conrad Loffel

) ) ) 0 0.00 keine - -
Vorsitz Audit Committee
Beatrice Tschanz Kramel
Prasidentin, Vorsitzende _ _ _ 909 0.03 286: 27.04.2010
Nomination and Compensation Commitee, ’ 323: 25.04.2012
Rucktritt April 08
e e e b e 556 27".621_2010
V\'Iernter' Kusteﬂr . ‘ _ _ _ 655 0.02
Vizeprasident, Rucktritt April 08 231: 25.04.2012
229: 27.04.2010
Andreas Qubler. - . _ _ _ 540 0.02
Vorsitz Audit Committee, Rucktritt April 08 231: 25.04.2012
P‘aul'—Berl?har‘d KaI‘Ien _ _ _ 2 500 0.08 keine
Mitglied, Rucktritt April 08
Felix Weber - - - 324 0.01|  323:25.04.2012

Mitglied, Rucktritt 08
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2008 2008 2008 2007
Anzahl |Stimmrechts- davon Aktien mit Anzahl
Aktien anteil in % | Verdusserungssperre bis Aktien
Konzernleitung
Thomas Vollmoeller .
cEo 0 0.00 keine -
Lorenzo Trezzini )
cFo 0 0.00 keine -
Kaspar Niklaus .
Divisionsleiter Valora Retail 0 0.00 keine B
. 436: 28.03.2012
Christian Schock 961 0.03|  429:03.04.2013 436
Divisionsleiter Valora Media
96: 22.04.2013
304: 06.04.2010
153: 01.07.2011
Alex Minder 120: 21.03.2012
Divisionsleiter Valora Trade 1708 0.05 828 28.03.2012 1405
207:03.04.2013
96: 22.04.2013
Peter Wiist
CEO und Divisionsleiter - - - 3 286
Retail a.i., Austritt Juni 08
Markus Yoegell _ N B 1869
CFO, Austritt September 08
Ruedi Keller
Divisionsleiter Valora Management Services, - - - 1357
Austritt Marz 08
Total Verﬁéitungsrat un&mKonzernIeitﬁ‘f‘lg 9 80§ """ 030 H 13 38i.

2007
Stimmrechts-
anteil in %

0.04

2007
davon Aktien mit
Verausserungssperre bis

436: 28.03.2012

304: 06.04.2010
153: 01.07.2011
120: 21.03.2012
828: 28.03.2012

63: 22.03.2010

1 200: 06.04.2010
29: 01.07.2011
120: 21.03.2012
1874:28.03.2012

190: 06.04.2010
180: 01.07.2011
120: 21.03.2012
1 249: 28.03.2012

456: 06.04.2010

27:01.07.2011
120: 21.03.2012
754: 28.03.2012
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6 BEDEUTENDE AKTIONARE. Geméss Statuten der Valora Holding AG kann kein Aktiondr ohne
Zustimmung des Verwaltungsrates mehr als 5% des Aktienkapitals auf sich vereinen.
Per 31. Dezember 2008 entsprachen 5% des Aktienkapitals 165 000 Namenaktien.

Am 31. Dezember 2008 hielt die Pictet Gruppe iiber ihre Tochtergesellschaften® insgesamt
220272 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 6.67% entspricht,
wobei nur 4.16% als stimmberechtigte Aktien eingetragen sind.

Die UBS Fund Management (Switzerland) AG, Basel hielt am 31. Dezember 2008 insgesamt
197989 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 6.00% ent-
spricht, wobei nur 5% als stimmberechtigte Aktien im Aktienregister eingetragen sind.

Am 31. Dezember 2007 hielt die Pictet Gruppe iiber ihre Tochtergesellschaften® insgesamt
219 211 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 6.64% ent-
spricht, wobei nur 5% als stimmberechtigte Aktien eingetragen waren. Ausserdem hielt die UBS
Fund Management (Switzerland) AG, Basel am 10. Januar 2008 insgesamt 173 604 Namenaktien
der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 5.26% entspricht, wobei nur 4.16% als
stimmberechtigte Aktien eingetragen waren.

D Pictet & Cie nominee, Genéve; Pictet Funds SA - Swiss Mid Small Cap, Genéve; Pictet Funds (LUX) Sicav -
Small Caps Europe, Luxembourg; Pictet Funds (Europe) SA - Pictet Funds (CH) - Swiss Equities, Genéve;
Pictet Funds (LUX) Sicav - Pool Swiss Equities, Luxembourg; Pictet Funds SA - Pictet Institut. Swiss Equities,
Geneve; Pictet Funds (LUX) Sicav - Continental European Equit., Luxembourg; Pictet Funds SA - Pictet Fund
(CH) Enhanced, Genéve; Pictet Funds SA - Swiss Market Tracker, Genéve; Pictet Funds SA - Institutional Swiss
Equit. Tracker, Genéve; Pictet Funds SA - Swiss Equities Pool, Genéve; Pictet Funds SA - Subvenimus
Institutional Fund, Geneve; Pictet et Cie (Europe) S.A., Luxembourg

2 Pictet Funds SA - Swiss Mid Small Cap, Genéve; The Alphanatics Funds Ltd, Grand Cayman; Pictet Funds
(LUX) Sicav - Small Caps Europe, Luxembourg; Pictet Funds (Europe) SA - Pictet Funds (CH) - Swiss Equities,
Geneve; Pictet Funds (LUX) Sicav - Pool Swiss Equities, Luxembourg; Pictet Funds SA - Pictet Institut. Swiss
Equities, Genéve; Pictet Funds (LUX) Sicav - Continental European Equit., Luxembourg; Pictet Funds SA -
Pictet Fund (CH) Enhanced, Genéve; Pictet Funds (LUX) Sicav - EAFE Pool Equities, Luxembourg; Pictet
Funds SA - Swiss Market Tracker, Genéve; Pictet Funds (LUX) Sicav - EAFE Pool, Luxembourg; Pictet Internati-
onal Equity Fund, Wilmington; Pictet Funds SA - Institutional Swiss Equit.

Tracker, Genéve; Pictet Funds SA - Swiss Equities Pool, Genéve; Pictet Funds SA - Subvenimus Institutional
Fund, Genéve
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7 WESENTLICHE BETEILIGUNGEN DER VALORA HOLDING AG

31.12.2008 31.12.2007
Anteil in % Anteil in %
Schweiz
Valora Beteiligungen AG, Muttenz IOO.OH 100.0"
Valora Management AG, Bern 100.0 100.0
Valora Investment AG, Bern 100.0 100.0
Merkur AG, Bern 100.0 100.0
Deutschland
Valora Holding Germany GmbH, Hamburg 5.1" 5.1"
Grossbritannien
Valora Holding Finance Ltd, Guernsey IOO.OH 1OO.OH

Infolge der Reorganisation der Beteiligungsstruktur ergibt sich fiir 2008 ein Aufwertungserfolg
von CHF 5.1 Mio. (2007: CHF - 5.0 Mio.).

8 KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Gruppenge-
sellschaften 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. Zur besseren Vergleichbarkeit wurde die Vorjahresoffenlegung angepasst.

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
2008 waren keine entsprechenden Aktien ausgegeben.

10 RISIKOBEURTEILUNG. Der Valora-Konzern hat zwischen Oktober und November 2008 mit dem
Verwaltungsrat und der Konzernleitung ein Risk Assessment durchgefiihrt. Ziel dieser Aktivitét ist
es, die Transparenz beziiglich der Top-Risiken der Valora zu erhéhen, die Qualitédt des Risikodia-
loges zu verbessern sowie pragmatische Massnahmen zur Adressierung von Top-Risiken der Valora
zu definieren. In einem ersten Schritt fanden auf Stufe Konzernleitung strukturierte Einzelinter-
views statt. In einem zweiten Schritt wurden die Ergebnisse in einem Konzernleitungs-Workshop
besprochen und die Top-Risiken identifiziert, analysiert, bewertet und entsprechende Massnahmen
geplant. Die Resultate wurden in einer Sitzung mit dem Verwaltungsrat besprochen und der
entsprechende Massnahmenplan verabschiedet.



VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

Antrag tiber die Verwendung des Bilanzgewinns

FINANZBERICHT VALORA 2008

GEWINNVERWENDUNG

2008 2007
in CHF 000
Jahresgewinn 59 26 273
+ Vortrag aus dem Vorjahr 67 775 70 303
Zur Verfiigung der Generalversammlung 67 834 96 576
Der Verwaltungsrat beantragt folgende Verwendung
Dividende von CHF 9.— je dividendenberechtigte Namenaktie ~ 25200 ~28801 |
Vortrag auf neue Rechnung 42 634 67 775
Dividendenauszahlung (in CHF)
Dividende pro Aktie brutto 9.00 9.00 |
- 35% Verrechnungssteuer -3.15 -3.15
Auszahlung netto (in CHF) 5.85 5.85 |
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BERICHT DER REVISIONSSTELLE AN DIE GENERAL-
VERSAMMLUNG DER VALORA HOLDING AG BERN

BERICHT DER REVISIONSSTELLE ZUR JAHRESRECHNUNG

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung der Valora Holding AG, bestehend aus Bilanz,
Erfolgsrechnung und Anhang (Seiten 123 bis 132) fiir das am 31. Dezember 2008 abgeschlossene
Geschaftsjahr geprift.

Verantwortung des Verwaltungsrates. Der Verwaltungsrat ist fiir die Aufstellung der Jahresrech-
nung in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und den Statuten verantwortlich.
Diese Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung eines
internen Kontrollsystems mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrechnung, die frei von wesent-
lichen falschen Angaben als Folge von Verstdssen oder Irrtiimern ist. Dartiber hinaus ist der Verwal-
tungsrat fiir die Auswahl und die Anwendung sachgemésser Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vornahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

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

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiihrung von Priifungshandlungen zur Erlangung von Priifungs-
nachweisen fiir die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertanséatze und sonstigen Angaben. Die
Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflichtgeméssen Ermessen des Priifers. Dies schliesst
eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von
Verstossen oder Irrtiimern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt der Priifer das
interne Kontrollsystem, soweit es fiir die Aufstellung der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um
die den Umstédnden entsprechenden Priifungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Priifungs-
urteil Giber die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben. Die Priifung umfasst zudem
die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausi-
bilitdt der vorgenommenen Schitzungen sowie eine Wiirdigung der Gesamtdarstellung der Jahres-
rechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise eine ausrei-
chende und angemessene Grundlage fir unser Priifungsurteil bilden.

Priifungsurteil. Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung fiir das am 31. Dezember
2008 abgeschlossene Geschaftsjahr dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.



FINANZBERICHT VALORA 2008
BERICHT DER REVISIONSSTELLE

BERICHTERSTATTUNG AUFGRUND WEITERER GESETZLICHER VORSCHRIFTEN

Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung gemass Revisionsauf-
sichtsgesetz (RAG) und die Unabhéngigkeit (Art. 728 OR und Art. 11 RAG) erfiillen 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 geméss den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes internes
Kontrollsystem fiir die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Ferner bestatigen wir, dass der Antrag tiber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem schweize-
rischen Gesetz und den Statuten entspricht und empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu
genehmigen.

PricewaterhouseCoopers AG

Hanspeter Gerber Moritz Oberli

Revisionsexperte Revisionsexperte
Leitender Revisor

Bern, 24. Marz 2009
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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 gegeniiber allen Interessengruppen
zu erreichen. Darunter versteht Valora den Aufbau der Unternehmensorganisation und der Kon-
troll- und Fithrungsinstrumente. Die Transparenz soll insbesondere die Interessen der Aktionére
wahren und fiir alle anderen Anspruchsgruppen wertschaffend sein.

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

Konzernstruktur und Aktionariat, S. 136
Kapitalstruktur, S. 138

Verwaltungsrat, S. 139

Konzernleitung, S. 143

Entschddigungen, Beteiligungen und Darlehen, S. 145
Mitwirkungsrechte der Aktionére, S. 146
Abwehrmassnahmen und Kontrollwechsel, S. 148
Revisionsstelle, S. 148

Informationspolitik, S. 149

© 00N O O d W+

1 KONZERNSTRUKTUR UND AKTIONARIAT

1.1 KONZERNSTRUKTUR. Die Valora Holding AG, die Muttergesellschaft des Konzerns, ist eine Akti-
engesellschaft nach schweizerischem Recht. Sie héalt direkt oder indirekt 45 Beteiligungen an voll
zu konsolidierenden nicht kotierten wesentlichen Gesellschaften. Die operative Konzernstruktur
ist auf der Seite 8 dargestellt.

1.1.1 KOTIERTE GESELLSCHAFTEN. Die einzige kotierte Gesellschaft der Gruppe ist die Valora Hol-
ding AG mit Sitz in Bern. Die Gesellschaft ist im Hauptsegment der SIX Swiss Exchange und an
der BX Berne eXchange kotiert (Valorennummer 208 897, Telekurs VALN, Reuters VALN.S, Bloom-
berg VALN.SW, ISIN-Nr. CH0002088976). Von den total ausgegebenen 3 300000 Aktien befinden sich
14.77% im eigenen Besitz. Der Bestand an eigenen Aktien welche im Zuge des Aktienrtickkaufs tiber
die zweite Handelslinie erworben wurden, betrégt 10.61%. Die Bérsenkapitalisierung der Valora
Holding AG betrug per 31. Dezember 2008 CHF 433 Mio. Die Bérsenkapitalisierung der letzten

5 Jahre ist auf Seite 153 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
Erlduterungen zur Konzernrechnung auf den Seiten 119 bis 120 aufgefiihrt.

1.2 BEDEUTENDE AKTIONARE. Gemiss Artikel 20 des Bérsengesetzes BEHG haben folgende bedeu-
tende Aktionére ihre Beteiligungen an der Valora Holding AG gemeldet:

Gemass Mitteilung vom 14. Januar 2008 hélt UBS Fund Management (Switzerland) AG, Post-
fach, CH-4002 Basel in Folge Uberschreitung des Schwellenwertes von 5% per 10. Januar 2008
insgesamt 173 604 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 5.26%
entspricht. Die Gesamtbeteiligung entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 5.26%.

Gemadss Mitteilung vom 28. Januar 2008 teilt Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers
SA (LODHFM) mit, dass sie tiber ihre Fonds LODH Swiss Cap (ex-SMI) und LODH Opportunity
Swiss Small and Mid Caps per 25. Januar 2008 in Folge Verdusserung 96 441 Namenaktien der
Valora Holding AG halt, was einem Stimmrechtsanteil von 2.92% entspricht. Die Gesamtbeteiligung
entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 2.92%.
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Gemass Mitteilung vom 29. Januar 2008 hélt Richelieu Finance Gestion Privée, société anonyme,

6 av. Franklin Roosevelt, 75008 Paris, Frankreich {iber zwei von ihnen verwaltete 6ffentliche Fonds
per 24. Januar 2008 in Folge Verdusserung von Aktien insgesamt 97 628 Namenaktien der Valora
Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 2.96% entspricht. Die Gesamtbeteiligung entspricht
somit einem Stimmrechtsanteil von 2.96%.

Gemass Mitteilung vom 20. Februar 2008 halt der State of New Jersey Common Pension Fund
D, Trenton, NJ 08625, USA per 1. Dezember 2007 insgesamt 150 000 Namenaktien der Valora Hol-
ding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 4.55% entspricht. Die Gesamtbeteiligung entspricht
somit einem Stimmrechtsanteil von 4.55%.

Gemass Mitteilung vom 21. April 2008 halt Pictet Funds SA, Route des Acacias, 1211 Geneéve,
Schweiz iiber ihre Fonds Pictet (CH) Enhanced (0.19%), Pictet (CH) Swiss Market Tracker (0.10%),
Pictet (CH) Swiss Mid Small Cap (1.03%), Pictet Swiss Equities (0.64%), Pictet Fund (CH) Pool Swiss
Equities (0.02%), Pictet Institutional Swiss Equities (0.90%), Pictet Institutional Swiss Equities
Tracker (0.06%), Ethos (0.07%), Subvenimus Institutional Fund (0.01%), per 16. April 2008 in Folge
Kauf von Aktien 99 509 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von
3.02% entspricht. Die Gesamtbeteiligung entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 3.02%.

Gemass Mitteilung vom 4. Juli 2008 hat Amber Capital LP, 153 East 53rd Street, New York, NY
10022, USA, als Investment Manager vom Amber Master Fund (Cayman) SPC, P.O. Box 309GT, Ug-
land House, South Church Street, George Town, Grand Cayman, Cayman Islands am 30. Juni 2008
in Folge Verdusserung seinen Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf einen Stimmrechts-
anteil von unter 3% gesenkt. Amber Capital LP ist betraut mit dem unabhé&ngigen Management
des Amber Master Fund (Cayman) SPC, dem rechtlichen Inhaber der Aktien.

Gemass Mitteilung vom 8. Juli 2008 hélt Valora Holding AG, Belpstrasse 37, 3000 Bern 14, in
Folge Kauf von Namenaktien einen Anteil von 5.19% des Kapitals und der Stimmrechte der Valora
Holding AG. Diese setzten sich aus 4.96% Beteiligungspapieren (163 774 Namenaktien) und 0.23%
Optionen (7 681 Short Put Optionen) zusammen. Bei den Optionen handelt es sich um Verpflich-
tungen aus Mitarbeiteraktienprogrammen (European Style, Verhéltnis 1:1; Verfall 31. Januar 2013;
Strike: durchschnittlicher Schlusskurs der ersten Woche nach Ablauf der Sperrfrist).

Gemass Mitteilung vom 9. Juli 2008 hélt Valora Holding AG, Belpstrasse 37, 3000 Bern 14, in
Folge Kauf von Namenaktien einen Anteil von 5.65% des Kapitals und der Stimmrechte der Valora
Holding AG. Diese setzten sich aus 5.42% Beteiligungspapieren (179 024 Namenaktien) und 0.23%
Optionen (7 681 Short Put Optionen) zusammen. Bei den Optionen handelt es sich um Verpflich-
tungen aus Mitarbeiteraktienprogrammen (European Style, Verhéltnis 1:1; Verfall 31. Januar 2013;
Strike: durchschnittlicher Schlusskurs der ersten Woche nach Ablauf der Sperrfrist).

Gemass Mitteilung vom 18. September 2008 hilt Manning & Napier Advisors Inc., 290 Wood-
cliff Drive, Fairport, NY 14450, USA in Folge Kauf von Aktien 99 860 Namenaktien der Valora
Holding AG, einen Stimmrechtsanteil von 3.02%.

Gemadss Mitteilung vom 3. Oktober 2008 hilt Valora Holding AG, Belpstrasse 37, 3000 Bern 14,
in Folge Kauf von Namenaktien einen Anteil von 10.15% des Kapitals und der Stimmrechte der
Valora Holding AG. Diese setzten sich aus 9.92% Beteiligungspapieren (327 159 Namenaktien) und
0.23% Optionen zusammen. Bei den Optionen handelt es sich um Verpflichtungen aus Mitarbeiter-
aktienprogrammen (European Style, Verhéltnis 1:1; Verfall 31. Januar 2013; Strike: durchschnitt-
licher Schlusskurs der ersten Woche nach Ablauf der Sperrfrist).

Geméss Mitteilung vom 6. Oktober 2008 halt Valora Holding AG, Belpstrasse 37, 3000 Bern 14,
in Folge Kauf von Namenaktien einen Anteil von 10.48% des Kapitals und der Stimmrechte der
Valora Holding AG. Diese setzten sich aus 10.25% Beteiligungspapieren (338 344 Namenaktien)
und 0.23% Optionen zusammen. Bei den Optionen handelt es sich um Verpflichtungen aus Mitar-
beiter-aktienprogrammen (European Style, Verhdltnis 1:1; Verfall 31. Januar 2013; Strike: durch-
schnittlicher Schlusskurs der ersten Woche nach Ablauf der Sperrfrist).

Geméss Mitteilung vom 16. Oktober 2008 hat Manning & Napier Advisors Inc., 290 Woodcliff
Drive, Fairport, NY 14450, USA, am 15. Oktober 2008 in Folge Verdsserung von Aktien seinen Anteil
an Namenaktien der Valora Holding AG, einen Stimmrechtsanteil von unter 3% gesenkt.
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Gemass Mitteilung vom 5. Januar 2009 halt Valora Holding AG, Belpstrasse 37, 3000 Bern 14, in
Folge Kauf von Namenaktien einen Anteil von 15.36% des Kapitals und der Stimmrechte der Valora
Holding AG. Diese setzten sich aus 15.13% Beteiligungspapieren (499 214 Namenaktien) und 0.23%
Optionen zusammen. Bei den Optionen handelt es sich um Verpflichtungen aus Mitarbeiteraktien-
programmen (European Style, Verhéltnis 1:1; Verfall 31. Januar 2013; Strike: durchschnittlicher
Schlusskurs der ersten Woche nach Ablauf der Sperrfrist).

Gemadss Mitteilung vom 23. Januar 2009 hat GoldenPeaks Capital Management Ltd., Suite 7,
Provident House, Hvilland Street, St. Peter Port, GY1 2QE, Guernsey, als Investment Manager fiir
GoldenPeaks Active Value Master Fund Ltd., Zephyr House, 122, Mary Street, Grand Cayman, K1
1107, Cayman Islands, am 21. Januar 2009 eine meldepflichtige Schwelle erreicht. Die Erwerbspo-
sitionen bestehen aus 87 588 Namenaktien (2.65%) und 1 153 800 Call Optionen (VALAA, ISIN:
CHO0049933747, Verhaltnis: 30:1, Verfall: 21. Januar 2010, Ausiibungspreis: CHF 178) was einer
Gesamtstimmbeteiligung von 3.81% entspricht.

Gemadss Mitteilung vom 4. Méarz 2009 halt Pictet Funds S.A., Route des Acacias, 1211 Geneve,
Schweiz tiber ihre Fonds Pictet (CH) Enhanced (0.21%), Pictet (CH) Swiss Market Tracker (0.09%),
Pictet (CH) Swiss Mid Small Cap (0.82%), Pictet (CH) Swiss Equities (0.51%), Pictet Institutional
Swiss Equities (1.06%), Pictet Institutional Swiss Equities Tracker (0.07%), Pictet Institutional -
Pool Swiss Equities (0.02%), Ethos - Equities CH Indexed Corporate Governance (0.08%), Subveni-
mus Institutional Fund (0.02%), per 26. Februar 2009 in Folge Verdusserung von Aktien seinen
Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf unter 3% gesenkt.

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 2008. Das ordentliche Kapital der Valora Holding AG be-
trégt per 31. Dezember 2008 CHF 3 300 000.— eingeteilt in 3300000 dividenden- und stimmberech-
tigte Einheits-Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 1.— nominal. Sdmtliche Namenaktien
der Valora Holding AG sind vollstdndig liberiert und am Hauptsegment der SIX Swiss Exchange
sowie BX Berne eXchange kotiert. Das bedingte Kapital betrdgt CHF 84 000.-, entsprechend 84 000
Einheits-Namenaktien zu je CHF 1.- nominal.

2.2 BEDINGTES UND GENEHMIGTES KAPITAL. Das bedingte Kapital im Umfang von maximal CHF
84000.—, entsprechend 84 000 Namenaktien zu CHF 1.- Nennwert, wurde von der Generalversamm-
lung am 11. Mai 2000 genehmigt. Die Aktien kénnen jederzeit durch den Verwaltungsrat zur De-
ckung 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 Mitarbeiter-
beteiligungen ausgeschlossen. Es besteht keine zeitliche Limitierung. Bis zum 31. Dezember 2008
wurden keine Aktien ausgegeben. Das bedingte Kapital in der Hohe von CHF 84 000 ist unverdndert
geblieben.

Die Valora Holding AG hat kein genehmigtes Kapital.

2.3 KAPITALVERANDERUNGEN. Die ordentliche Generalversammlung der Valora Holding AG hat am

29. April 2008 ein vom Verwaltungsrat beantragtes Aktienriickkaufprogramm im Umfang von maxi-
mal 500000 Namenaktien (15.2% gerundet) und einer Laufzeit von 18 Monaten (bis Ende 2009) iiber
eine zweite Handelslinie an der SIX zwecks nachfolgender definitiver Vernichtung der Aktien durch
Kapitalherabsetzung genehmigt. Die Valora Holding AG hat am 1. Juli 2008 ein 6ffentliches Aktien-
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rickkaufprogramm gestartet. Der Verwaltungsrat wird an zukiinftigen Generalversammlungen
Kapitalherabsetzungen in der Hohe des jeweils erzielten Riickkaufs beantragen. Die Valora Holding
AG hat bei der UEK mit Schreiben vom 12. Juni 2008 die Freistellung des Programms von der An-
wendung der Bestimmungen iiber die 6ffentlichen Kaufangebote beantragt und genehmigt erhal-
ten. Das Angebotsinserat der Valora Holding AG, wie auch die Empfehlung der UEK sind publiziert
worden. Zusdtzlich publiziert Valora seit Riickkaufsstart auf ihrer Homepage in wdchentlichem
Rhythmus den Stand der tiber die zweite Handelslinie erworbenen Aktien.
In den Jahren 2006 und 2007 erfolgten keine Kapitalverdanderungen. Fiir das Berichtsjahr 2005
sind die Angaben zu den Kapitalverdnderungen im Corporate Governance Bericht auf Seite 68 des
Finanzberichts 2005 ersichtlich.

Die Veranderung der Reserven und des gesamten Eigenkapitals der Valora Holding AG sind
aus der im Finanzbericht dargestellten Bilanz (Seite 125) und dem Anhang zur Jahresrechnung
der Valora Holding AG (Seite 126) ersichtlich.

2.4 AKTIEN, PARTIZIPATIONSSCHEINE UND GENUSSSCHEINE. Alle 3300000 Einheits-Namenaktien
haben einen Nennwert von CHF 1.— 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.

2.5 WANDELANLEIHEN UND OPTIONEN. Am 31. Dezember 2008 hatte die Valora Holding AG weder
Wandelanleihen noch Optionen ausstehend.

2.6 BESCHRANKUNG DER UBERTRAGBARKEIT UND NOMINEE-EINTRAGUNGEN. Angaben zur Beschréan-
kung der Ubertragbarkeit und Nominee-Eintragungen sind im Kapitel 6.1 dieses Corporate Gover-
nance Berichts ersichtlich.

3  VERWALTUNGSRAT

3.1 MITGLIEDER DES VERWALTUNGSRATS . Der Verwaltungsrat der Valora Holding AG besteht per
31. Dezember 2008 aus fiinf Mitgliedern und setzt sich wie folgt zusammen:

Rolando Benedick, 1946, Schweiz, Prasident des Verwaltungsrats.
Bisherige Tétigkeiten: CEO Innovazione, CEO Manor Group. Verwal-
tungsratsprasident Manor Group, Verwaltungsrat Manor Sud (Innova-
zione SA), Jacobs Holding AG.

Derzeitige Tatigkeiten: Verwaltungsratsprasident Manor Sud (1999),
Verwaltungsrat Barry Callebaut (2001), MCH Messe Schweiz AG (2004).

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

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

Derzeitige Téatigkeiten: CEO der Jacobs Holding AG (2004), Verwaltungs-
rat Barry Callebaut (2004), Minibar AG (2005).




140

FINANZBERICHT VALORA 2008
CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Bernhard Heusler, 1963, Schweiz, Dr. iur. Rechtsanwalt.

Bisherige Tatigkeiten: Temporary Associate Davis Polk & Wardwell,
New York, Anwaltskanzlei Wenger Plattner.

Derzeitige Tatigkeiten: Partner der Anwaltskanzlei Wenger Plattner
(2000), Delegierter des Verwaltungsrats der FC Basel 1893 AG (2005),
Mitgliedschaft in Berufsverbédnden und Verwaltungsraten diverser
Handels- und Dienstleistungsgesellschaften.

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

Conrad Liffel, 1946, Schweiz, eidg. dipl. Wirtschaftspriifer.
Bisherige Téatigkeiten: CFO Intercontainer, CFO Kuoni, CFO Danzas,
Partner und Verwaltungsrat bei Ernst & Young AG, Basel.

Derzeitige Tatigkeiten. Verwaltungsrat Adimmo AG (2006), Schweize-
rische Bundesbahnen SBB (2008).

Die Mitglieder des Verwaltungsrats haben keine operative Fliihrungsaufgabe im Konzern und
keine wesentlichen geschaftlichen Beziehungen zur Gruppe.

3.2 WEITERE TATIGKEITEN UND INTERESSENBINDUNGEN. Einige Verwaltungsrite tiben weitere
Téatigkeiten in bedeutenden Gesellschaften aus.

3.2.1 TATIGKEITEN IN AUFSICHTSGREMIEN.

¢ Rolando Benedick: Verwaltungsratsprésident bei Manor Sud, Verwaltungsratsmitglied bei
Barry Callebaut, Jacobs Holding AG und MCH Messe Schweiz AG.

e Markus Fiechter: Verwaltungsratsmitglied bei Barry Callebaut und Minibar AG.

e Bernhard Heusler: Mitgliedschaft in Berufsverbédnden und Verwaltungsraten diverser Handels-
und Dienstleistungsgesellschaften.

e TFranz Julen: Vizeprasident des Aufsichtsrates der Union der Verbundgruppen selbstédndiger
Einzelhdndler a.i.s.b.l. Europas (UGAL).

e Conrad Loffel: Verwaltungsratsmitglied Adimmo AG und Schweizerische Bundesbhahnen SBB

3.2.2 TATIGKEITEN IN FUHRUNGSGREMIEN.

e Markus Fiechter: CEO der Jacobs Holding AG, Ziirich; Beirat der Manres AG, Zollikon

e Bernhard Heusler: Partner der Anwaltskanzlei Wenger Plattner, Basel, 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 gewahlt werden, wobei das Jahr den Zeit-
raum von einer ordentlichen Generalversammlung zur andern bedeutet. Die Wahl erfolgt fiir jedes
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Mitglied einzeln. Die austretenden Mitglieder sind wieder wéhlbar. Die Amtszeit eines Verwal-
tungsrats 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 Vizeprasi-
denten sowie einen Sekretdr, der nicht dem Verwaltungsrat angehdren muss. Die Erstwahl war fiir
alle Mitglieder mit Ausnahme von Franz Julen (2007) im 2008.

3.4 INTERNE ORGANISATION UND AUSSCHUSSE. Der Verwaltungsrat nimmt die ihm von Gesetzes we-
gen zugewiesenen Aufgaben wahr (OR 716a). IThm obliegt die oberste Leitung der Gesellschaft und
die Uberwachung der Geschéftsfithrung. Er vertritt die Gesellschaft nach aussen und besorgt alle
Angelegenheiten, die nicht nach Gesetz, Statuten oder Organisations-Reglement einem anderen Or-
gan der Gesellschaft tibertragen sind. Der Verwaltungsrat kann Befugnisse und die Geschéaftsfiih-
rung oder einzelne Teile derselben an eine oder mehrere Personen, Mitglieder des Verwaltungsrats
oder Dritte, die nicht Aktionédre sein miissen, tibertragen, soweit sie nicht durch zwingende gesetz-
liche oder statutarische Bestimmungen ihm zugeordnet sind. Er erldsst ein Organisations-Regle-
ment 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
zusammen spezifische Kenntnisse in den Bereichen Finanzen, Detailhandel, Franchising, Handel,
Informatik und Recht mitbringen.

Uber die Verhandlungen des Verwaltungsrats wird ein Protokoll gefiihrt.

Die Ausschiisse sind wie folgt zusammengesetzt:

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

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

Das Audit Committee hat folgende Aufgaben:

a) Beurteilung der Ausgestaltung des Rechnungswesens (einschliesslich der Grundsatze tiber
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 moglicher finanzieller Risiken.

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

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

g) Beurteilung der Risikosituation des Konzerns zuhanden 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 Unabhéangigkeit der exter-
nen Revision und Vorschlag zur Bestimmung der externen Revision (fiir die Valora Holding AG
und fiir den Konzernabschluss) zu Handen des Verwaltungsrats.

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

m) Anordnung von Zusatz- und Nachrevisionen beziiglich Einzelfragen oder Spezialproblemen.
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n) Uberpriifung der Umsetzung von Massnahmen aus Priifberichten.

o) Beurteilung der Zusammenarbeit der internen und externen Revision.

p) Beurteilung der Finanzierungs- und Treasurypolitik.

q) Beurteilung des jahrlichen Berichtes der Rechtsabteilung iber wichtige, drohende, pendente
und erledigte Rechtsféalle 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 zuhanden des Verwaltungsrats.

t) Sonstige im Auftrag des Verwaltungsrats auszufithrende Aufgaben und Projekte.

In den Bereichen a), b), c), d), e), ), g), k), 1), n), 0), p), ), r), s) und t) hat das Audit Committee
eine Vorbereitungs-, in den Bereichen h), i), j) und m) eine Entscheidungsfunktion.

Das Nomination and Compensation Committee hat folgende Aufgaben:

a) Erarbeitung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats fir die Entschddigung des
Verwaltungsratsprasidenten und der iibrigen Verwaltungsratsmitglieder.

b) Festlegung der Vergiitungen sowie der tibrigen Anstellungsbedingungen des CEO und der Mit

glieder der Konzernleitung.

Priifung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats der vom CEO vorgeschlagenen

generellen, jdhrlichen Gehaltserh6hungen.

Priifung und Antragstellung zu Handen des Verwaltungsrats von Kader- und Mitarbeiter-Aktien

sowie Options-/Erfolgsbeteiligungsprogrammen des Verwaltungsrats und der Konzernleitung.

Genehmigung von generellen Gewédhrungen von Gehaltserhéhungen (Lohnrunden).

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

programmen.

Erarbeitung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats fiir die Nomination neuer

Verwaltungsratsmitglieder.

Erarbeitung und Antragsstellung zu Handen des Verwaltungsrats fiir die Ernennung/Ab-

berufung 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
Fihrungsebene.

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

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

m) Genehmigung der Grundsétze fiir die Vorsorgeeinrichtungen und Wahl der Arbeitgeber-
vertreter in die Vorsorgeeinrichtungen.

n) Behandlung von Grundsatzfragen im Umgang mit Gewerkschaften.

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

e

d

e

Lk

E

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

3.5 KOMPETENZREGELUNG. Der Verwaltungsrat tagt so oft, wie es die Geschéfte der Gesellschaft
erfordern. Er wird durch seinen Présidenten oder bei dessen Verhinderung durch seinen Vizeprasi-
denten oder ein anderes Verwaltungsratsmitglied einberufen. Auf schriftliches Verlangen eines
Mitgliedes hat der Président 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 fir die Beschlussfassung des Verwaltungsrats
tiber einen Kapitalerh6hungsbericht und einen Nachliberierungsbericht sowie fiir diejenigen
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Beschliisse, die der 6ffentlichen Beurkundung bediirfen. Der Verwaltungsrat fasst seine Beschliisse
und vollzieht seine Wahlen mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Bei Stimmen-
gleichheit hat der Vorsitzende den Stichentscheid. Abstimmungen und Wahlen erfolgen in der
Regel offen, sofern nicht ein Mitglied die geheime Abstimmung verlangt. Beschliisse des Verwal-
tungsrats kénnen auch auf dem Wege der schriftlichen Zustimmung (Brief, Telegramm, Telefax oder
andere schriftliche Form) zu einem gestellten Antrag mit der Mehrheit seiner Mitglieder giiltig
gefasst werden, sofern alle Mitglieder des Verwaltungsrats Gelegenheit hatten, ihre Stimme abzu-
geben und kein Mitglied die miindliche Beratung verlangt hat. Die Beschliisse sind in einem Proto-
koll festzuhalten, das vom Sitzungsprasidenten und Sekretdr zu unterzeichnen ist. Jedem Mitglied
des Verwaltungsrats steht das Auskunfts- und Einsichtsrecht im Rahmen der gesetzlichen Bestim-
mungen zu.

Der Verwaltungsrat genehmigt die Unternehmensstrategie, legt die Organisationsstruktur fest
und trégt die oberste Personalverantwortung. Er legt die Richtlinien der Finanz- und Investitions-
politik fest, genehmigt langfristige Darlehen iiber CHF 30 Mio., den Erwerb und die Verdusserung
von Beteiligungen sowie Kdufe und Verkaufe von Liegenschaften, wenn der Betrag CHF 2 Mio.
tibersteigt.

3.6 INFORMATIONS- UND KONTROLLINSTRUMENTE DES VERWALTUNGSRATS. Der Verwaltungsrat tagte
2008 14 Mal, wovon 7 ganztdgige und 7 halbtégige Sitzungen. Zudem fanden mehrere Telefonkonfe-
renzen statt. Das Audit Committee trat fiir 4 halbtédgige Sitzungen zusammen, wéhrend das Nomi-
nation and Compensation Committee 6 Mal fiir einen halben Tag zusammentraf. Daneben fanden
Telefonkonferenzen statt. Der Verwaltungsrat und die Ausschiisse konnen weitere Personen, insbe-
sondere den CEO, den CFO sowie die Vertreter der internen und externen Revision, zu den Sitzung-
en beiziehen. Interne und externe Revision nahmen an allen Sitzungen des Audit Commitees teil.

Der Verwaltungsrat erhélt im Rahmen des Management Informations-Systems folgende regelmas-
sigen Informationen: Monatliche Umsatzzahlen, monatliches Reporting zu den Divisionen und der
Gruppe, wesentliche Geschéftsvorfalle, Informationen tiber die Aktionarsstruktur und den Stand
der Erledigung der von der Generalversammlung oder vom Verwaltungsrat gefassten Beschliisse.

Der Verwaltungsratsprasident erhéalt Kopien der Sitzungsprotokolle der Konzernleitung. Jedes
Mitglied des Verwaltungsrats kann vom Management Auskunft {iber den Geschiftsgang verlangen;
mit der Erméchtigung des Présidenten auch tiber einzelne Geschafte. Jedes Mitglied kann zudem
verlangen, dass ihm Biicher und Akten vorgelegt werden.

Ende 2008 wurde mit dem Verwaltungsrat und der Konzernleitung ein Risk Assessment durchge-
fiihrt. Das Ziel ist es, die Transparenz beziiglich der Top-Risiken der Valora zu erhéhen und die
Qualitat des Risikodialoges zu verbessern sowie pragmatische Massnahmen zur Adressierung von
Top-Risiken der Valora zu definieren. Die Resultate wurden in einer Sitzung mit dem Verwaltungs-
rat besprochen und der entsprechende Massnahmenplan verabschiedet.

Der Verwaltungsrat stiitzt sich bei der Entscheidungsfindung ferner ebenfalls auf ein durch die
Revisionsstelle gepriiftes internes Kontrollsystem.

4  KONZERNLEITUNG

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 fiihren ihre Division
mit dem Ziel einer profitablen und dauerhaften Entwicklung. Sie legen die fiir ihre Division notwen-
digen Fithrungsinstrumente in Ergédnzung zu den gruppenweit erlassenen Richtlinien fest.
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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. Wirtschaftsprifer.

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

Kaspar Niklaus, 1968, Schweiz, dipl. Ing. Agronom ETH, MBA an der
Erasmus Graduate School of Business in Rotterdam, Master of Business
Informatics (MBI).

Bisherige Tatigkeiten: Managementfunktionen bei den grossen Detail-
héndlern in der Schweiz, Consultant bei McKinsey & Co., COO von Coop
City in Zurich, Leiter Coop Bau+Hobby, Basel.

Seit 23. Juni 2008 Leiter der Division Valora Retail.

Christian Schock, 1954, Luxemburg, Maschinenbau Ingenieur, MBA
INSEAD.

Bisherige Tatigkeiten: Diverse Managementfunktionen bei Reuters in
Luxemburg und Deutschland, Managing Director der Multimedia Filiale
von SES-Astra, Geschéftsfithrer Messageries Paul Kraus, Luxemburg.
Seit 1. Juli 2006 Leiter der Division Valora Media.

Alex Minder, 1957, Schweiz, Betriebs6konom HWYV, Executive MBA.
Bisherige Tétigkeiten: Leitende Positionen bei der Bally International
AG, Client Service Director und Mitglied Executive Management Impuls
Saatchi & Saatchi, Managing Director Cadbury Switzerland und Mem-
ber of the Board Cadbury Western Europe.

Seit 1. Mai 2004 Leiter der Division Valora Trade.

Anderung in der Konzernleitung. Peter Wiist, CEO Valora und Leiter Division Valora Retail ad
interim, hat das Unternehmen wie Anfang April angekiindigt, per 30. Juni 2008 verlassen. Ruedi
Keller, Divisionsleiter Valora Management Services, hat aufgrund der Auflésung der Division Valora
Management Services das Unternehmen per 31. Méarz 2008 verlassen. Markus Voegeli, CFO Valora,
trat per 30. September 2008 aus der Unternehmung aus.
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Christian Schock war vor seiner Berufung in die Konzernleitung drei Jahre Geschaftsfiihrer der
Messageries Paul Kraus (MPK) und damit verantwortlich fiir die Presse- und Buchgrosshandelsak-
tivitdten und das Kiosk Geschéft der Valora in Luxemburg. Die iibrigen Konzernleitungsmitglieder
hatten keine frithere Tétigkeit fiir Valora.

4.2 WEITERE WESENTLICHE TATIGKEITEN UND INTERESSENBINDUNGEN IN KOTIERTEN UNTERNEHMEN.
Die Mitglieder der Konzernleitung haben zurzeit keine weiteren Tatigkeiten in Fiihrungs- und Auf-
sichtsgremien kotierter schweizerischer und ausldndischer Gesellschaften. Sie haben auch keine
dauerhaften Leitungs- und Beraterfunktionen in Gesellschaften ausserhalb der Gruppe und weder
amtliche Funktionen noch politische Amter. Die Valora Gruppe ist Grindungsmitglied der Interes-
sengemeinschaft Detailhandel Schweiz und wird in dieser durch Thomas Vollmoeller vertreten.
Rolando Benedick ist Stiftungsratsprasident der Valora Pensionskasse, der Valora Kaderkasse und
der Valora Patronalen Finanzierungsstiftung, alle mit Sitz in Bern.

4.3 MANAGEMENTVERTRAGE. Es existieren keine Managementvertrage 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 Entschéadi-
gung der Mitglieder des Verwaltungsrats und der Konzernleitung interne Richtlinien erlassen,
die einerseits die Entscheidungsbefugnisse regeln und andererseits das Kompensationssystem
festlegen. Die Richtlinien werden jahrlich auf ihre Angemessenheit hin tiberpriift und, falls notwe-
nig, angepasst.

Die Entschadigung jedes einzelnen Mitglieds des Verwaltungsrats und der Konzernleitung
wird durch den Gesamtverwaltungsrat der Valora Holding AG genehmigt. Dabei enthalt sich das
Verwaltungsratsmitglied der Stimme, iber dessen Kompensation entschieden wird.

5.1.1 VERWALTUNGSRAT. Die Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten ein fixes Honorar. Die Aus-
zahlung erfolgt bar, quartalsweise pro rata. Im Jahr 2008 erfolgte nebst der Honorar-Entschadi-
gung keine aktienbasierte Vergiitung.

Es werden keine Sitzungsgelder ausbezahlt, jedoch werden Reisespesen vergiitet.

Der Gesamt-Verwaltungsrat setzt die Honorare aufgrund der Vorschlége des Nomination and
Compensation Committees fest und tiberpriift diese regelméssig.

5.1.2 KONZERNLEITUNG. Die Mitglieder der Konzernleitung, die bereits 2007 im Amt waren (HH.
Minder und Schock) erhalten ein Jahresgehalt, das sich auch im Jahr 2008 aus einem fixen und
einem variablen Anteil (ordentlicher Bonus) zusammensetzt. Die variable, also leistungsabhangige
Vergiitung (ordentlicher Bonus) basiert auf qualitativen wie auch quantitativen Gréssen. Das Ba-
sissaldr bemisst sich nach der Aufgabe und der funktionalen Verantwortung der einzelnen Kon-
zernleitungsmitglieder. Der fixe und der variable Anteil machen je 50% des Jahres-Zieleinkommens
aus (bei 100% Zielerreichung). Dieses Entschédigungs-System wurde 2006 mit einer Geltungsdauer
bis Ende 2008 festgelegt. Ein unabhingiger externer Berater wurde fiir den Benchmarkvergleich
beigezogen. Dieser stiitzte sich auf Vergleichsdaten (Branche, Funktionen) aus dem gesamten west-
europédischen Wirtschaftsraum.

Der variable Anteil ist abhédngig von folgenden Kennzahlen (Abschluss geméss Konzernrech-
nung im Vergleich zum Budget) - Reingewinn des Konzerns (Gewichtung 40%), EBITA der eigenen
Marktdivision oder der Rendite des eingesetzen Kapitals (ROIC) fir Nicht-Marktdivisionen (Ge-
wichtung 30%), — sowie dem Erreichen sachlicher/personlicher Zielsetzungen (Gewichtung 30%).
Um das Denken und Handeln der Konzernleitungsmitglieder auf die nachhaltige Starkung der
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Ertragskraft der Gesellschaft auszurichten, werden beim variablen Anteil 40% in Valora-Aktien
vergiitet. Der Anrechnungswert der Aktien ist mit CHF 237 festgelegt. Die Aktien gehen ins Eigen-
tum des Teilnehmers tiber, werden jedoch unmittelbar nach der Zuteilung gesperrt und kénnen
wéhrend 5 Jahren nicht verdussert werden. Die Teilnehmer erhalten bei Erreichen des vereinbar-
ten Zieles (mindestens 3% EPS-Wachstum) im Folgejahr eine zusédtzliche Zuteilung von 30% der ins-
gesamt in den Vorjahren aus diesem Plan zugeteilten Aktien. Liegt das EPS-Wachstum unter der 3%
Schwelle

findet keine zusétzliche Zuteilung statt. Eine Barabgeltung der Anspriiche ist nicht méglich.

Fiir die im Jahr 2008 neu dazugekommenen Konzernleitungsmitglieder wurde ein neues Entschadi-
gungs-System festgelegt. Es besteht fiir das Jahr 2008 aus den Komponenten «Fixes Jahresgehalty»
und «Short Term Bonus». Der Short Term Bonus (STB) wird jahrlich aufgrund der Zielerreichung
abgerechnet. Er ist funktionsabhéngig mit 20% bis 50% des fixen Jahresgehaltes gewichtet. Die
Messkriterien sind personliche Ziele und der erreichte Economic Value Added (EVA) der jeweiligen
Division oder des Flihrungs-Bereichs.

Das Nomination and Compensation Committee des Verwaltungsrats legt die Hohe der Gesamt-
entschadigungen fest und entscheidet tiber die Ausrichtung der erfolgsabhéngigen Vergiitungen
und orientiert den Verwaltungsrat anldsslich der unmittelbar folgenden Sitzung. Die Entschédi-
gung der Konzernleitung wird periodisch tiberpriift.

Aufgrund der Abhéngigkeiten vom Geschéftsgang und der individuellen Leistungsbeitrdge kann
die Gesamtentschédigung der Konzernleitungsmitglieder von Jahr zu Jahr betrachtlich variieren.

Angaben zu den Entschadigungen der Mitglieder des Verwaltungsrats und der Konzernleitung und
deren Beteiligungen an der Valora Holding AG sind im Anhang des Einzelabschlusses der Valora
Holding AG in Erlduterung 5 auf Seite 127 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 Aktionar mit Stimmrecht
eingetragen ist. Der Verwaltungsrat kann die Anerkennung eines Aktienerwerbers als Aktiondr mit
Stimmrecht ablehnen, wenn dieser zusammen mit seinen bereits als stimmberechtigt eingetra-
genen Aktien die Limite von 5% aller im Handelsregister eingetragenen Aktien tiberschreiten wiir-
de, wobei die Beschréankung bei der Ausiibung des Bezugsrechts nicht gilt. Mit den tibrigen Aktien
wird der Erwerber als Aktiondr ohne Stimmrecht ins Aktienbuch eingetragen. Fiir die Bestimmung
der Limite gilt eine Gruppenklausel.

Der Verwaltungsrat kann insbesondere in folgenden Ausnahmeféllen die Eintragung als

stimmberechtigter Aktiondr mit mehr als 5% aller Aktien anerkennen:

e Dbei Erwerb von Aktien infolge einer Fusion oder eines Unternehmenszusammenschlusses

e Dbei Erwerb von Aktien infolge Sacheinlage oder Aktientausch

e zur beteiligungsmaéssigen Verankerung einer dauernden Zusammenarbeit oder strategischen
Allianz

Im Berichtsjahr wurden keine Ausnahmen gewéhrt.
Der Verwaltungsrat kann die Anerkennung als Aktiondr mit Stimmrecht ebenfalls verweigern,

wenn ein Erwerber auf Verlangen nicht ausdriicklich erkléart, dass er die Aktien im eigenen Namen
und auf eigene Rechnung erworben hat. Zudem kann der Verwaltungsrat nach Anhérung des
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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 Aktionar ohne Stimmrecht eintragen. Der Betroffene muss tiber 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 treuhdnderischen Eintrag von Namenaktien
mit Stimmrecht iiber die Limite von 5% hinaus durch Treuhdnder, die ihre Treuhdndereigenschaft
offen legen (Nominees, ADR-Banken), zulassen. Diese miissen einer Bank- oder Finanzmarktauf-
sicht unterstehen oder anderweitig die nétige Gewahr bieten, flir Rechnung einer oder mehrerer,
untereinander nicht verbundener, Personen zu handeln. Uber sie miissen die Namen, Adressen und
Aktienbestdnde der wirtschaftlichen Eigentiimer der Aktien ermittelbar sein. 2008 wurden keine
Ausnahmen fiir die treuhdnderische Eintragung von Aktien mit Stimmrecht {iber die Limite von 5%
hinaus gewdhrt.

Ein Aktionédr kann sich an der Generalversammlung nur durch seinen gesetzlichen Vertreter
oder einen anderen, an der Generalversammlung teilnehmenden und im Aktienbuch eingetragenen
Aktiondr 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
Wabhlen, soweit nicht eine zwingende Bestimmung des Gesetzes oder der Statuten etwas anderes
bestimmt, ohne Ricksicht auf die Zahl der anwesenden Aktionédre und vertretenen Aktien, mit der
einfachen Mehrheit der abgegebenen Aktienstimmen. Bei Stimmengleichheit steht dem Vorsitzen-
den der Stichentscheid zu.
Die Statuten verlangen in Artikel 12 (Version vom 29. April 2008) fiir folgende Beschliisse mindes-
tens zwei Drittel der vertretenen Stimmen und die absolute Mehrheit der vertretenen Aktiennenn-
werte:
e Anderung des Gesellschaftszwecks
e Einflihrung von Stimmrechtsaktien
e Beschrinkung oder Erleichterung der Ubertragbarkeit von Namenaktien
e genehmigte oder bedingte Kapitalerh6hungen
e Kapitalerh6hung aus Eigenkapital, gegen Sacheinlage oder zwecks Sachiibernahme

und die Gewdhrung von besonderen Vorteilen
e Einschrankung oder Aufhebung des Bezugsrechts
e Verlegung des Sitzes der Gesellschaft
e Auflésung der Gesellschaft

6.3 EINBERUFUNG DER GENERALVERSAMMLUNG. Die Einberufung zur ordentlichen oder ausseror-
dentlichen Generalversammlung erfolgt wenigstens 20 Tage vor der Versammlung durch Publikati-
on im «Schweizerischen Handelsamtsblatt». 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 Antrage des Verwaltungs-
rats und der Aktiondre, welche die Durchfithrung einer Generalversammlung oder die Traktandie-
rung eines Verhandlungsgegenstandes verlangt haben, erfolgen.

In der Einberufung wird darauf hingewiesen, dass Geschéaftsbericht und Revisionsbericht
spétestens 20 Tage vor der ordentlichen Generalversammlung am Gesellschaftssitz zur Einsicht
aufliegen und dass jedem Aktionédr auf Verlangen unverziiglich eine Ausfertigung dieser Unterlagen
zugestellt wird.
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Uber Gegensténde, die nicht in dieser Weise angekiindigt worden sind, kénnen Beschliisse nicht
gefasst werden, ausser iiber einen Antrag auf Einberufung einer ausserordentlichen Generalver-
sammlung oder auf Durchfiihrung einer Sonderpriifung.

Die Statuten sehen vor, dass ein oder mehrere Aktionéare, die zusammen mindestens 10% des
Aktienkapitals auf sich vereinen ebenfalls die Einberufung einer Generalversammlung verlangen
konnen.

6.4 TRAKTANDIERUNG. Aktionédre die zusammen mindestens 3% des Aktienkapitals oder mindestens
Aktien im Nennwert von CHF 1 Mio. vertreten, kénnen bis spatestens 50 Kalendertage vor der
Generalversammlung schriftlich unter Angabe der Antrége die Traktandierung eines Verhandlungs-
gegenstandes verlangen.

6.5 EINTRAGUNG INS AKTIENBUCH. Damit die Aktiondre an der Generalversammlung 2009 teil-
nehmen kénnen, muss ihr Eintragungsgesuch spétestens am 17. April 2009 bei der Gesellschaft
eintreffen.

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 PricewaterhouseCoopers AG gepriift. Die Generalversammlung wahlt auf 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 PricewaterhouseCoopers AG hat das Revisions-
mandat an der Generalversammlung 1942 tibernommen. Der leitende Revisor, Hanspeter Gerber,
hat das Mandat 2006 aufgrund der von PricewaterhouseCoopers AG angewandten Rotationsregel
von Andreas Baur tibernommen. Die Rotationsregel der Revisionsstelle sieht vor, dass neben dem
leitenden Revisor auch die Rolle des Engagement Managers maximal sieben Jahre ausgefiihrt
werden kann.

8.2 REVISIONSHONORAR. Die PricewaterhouseCoopers AG stellte der Valora Holding AG im Ge-
schéftsjahr 2008 CHF 1.5 Mio. (2007: CHF 1.4 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 PricewaterhouseCoopers AG der Valora Holding AG fiir
andere Dienstleistungen in den Bereichen Rechtsfragen, Steuern und Risikopolitik den Betrag von
CHF 0.07 Mio. (2007: CHF 0.2 Mio.) in Rechnung.

8.4 INFORMATIONSINSTRUMENTE DER EXTERNEN UND INTERNEN REVISION. Das Audit Committee des
Verwaltungsrats definiert den Priifungsauftrag der Revisionsstelle und des Konzernpriifers und
stellt die Kontrolle sicher. Das Mandat fiir die interne Revision wird durch Ernst & Young wahrge-
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nommen und endet per 31. Dezember 2008. Neu wird die interne Revision mit internen Ressourcen
gewadhrleistet. 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 samtliche Mitglieder des Ver-
waltungsrats teil. Die externe Revisionsstelle erstellt fiir das Audit Committee den Bericht zum
Jahresabschluss fir das vergangene Jahr und den Priifungsplan fir das aktuelle Geschéftsjahr.
Die interne Revision erstellt fiir das Audit Committee den Priifungsplan fiir das laufende Jahr

und rapportiert tiber jede durchgefiihrte Priifung mit einem separaten Bericht.

9 INFORMATIONSPOLITIK

Die Valora Holding AG erfillt alle gesetzlichen Erfordernisse und ist bestrebt Best-Practice-Stan-
dards gerecht zu werden. Valora Holding AG pflegt iber 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
ver6ffentlicht.

Die Abteilung Investor Relations ist zustdndig fiir das Management aller Kontakte zu Investoren
und Analysten. Zu wichtigen Unternehmensnachrichten werden regelmassig Konferenzen mit
Medien, institutionellen Investoren und Analysten abgehalten. Diese konnen vom Aktionariat und
anderen Interessengruppen iiber 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 Verdffentlichung. Wahrend der Dauer der Sperrfristen finden keine
Treffen mit Analysten und Investoren statt.

Die Gesellschaft fiihrt jahrlich im Frithjahr eine Bilanzpressekonferenz fiir Medien und Finanz-
analysten durch. Alle Aktionére erhalten mit der Einladung zur Generalversammlung eine Zusam-
menstellung der wichtigsten Zahlen des Jahresberichtes.

Die Gesellschaft verdffentlicht Ende August einen konsolidierten Bericht zum ersten Halbjahr
und verschickt diesen an alle im Aktienbuch eingetagenen Aktionére (dieser Bericht wird nicht
durch die Revisionsstelle gepriift).

Die Gesellschaft veranstaltet jeweils im Herbst einen Medien- und Investorentag bei welchem
der Fokus auf Kunden, Méarkte, Strategie oder andere Themen gesetzt werden kann.

Permanente Informationsquellen:
e Internet www.valora.com

e Geschéaftsberichte der Gruppe
e Pressecommuniqués

Media Relations: Stefania Misteli
Investor Relations: Mladen Tomic
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DIE VALORA AKTIE

1 KURSENTWICKLUNG

Globale Bérsenentwicklung. Das Borsenjahr 2008 war gekennzeichnet von grossen Verwerfungen an den Finanzmarkten.

Die ersten Anzeichen massgeblicher Ausschlige zeigten sich bereits zu Beginn des Jahres. Beginnend bei den Finanzwerten
aus dem Banken- und Versicherungssektor entfaltete sich die Finanzkrise mehr und mehr zu einer umfassenden Kurskrise
und einer globalen Erscheinung ohne nennenswerte Unterschiede im Bezug auf den Sektor oder geographischen Borsen-
standort. Das Ausmass der Kursverluste akzentuierte sich vor allem im dritten Quartal 2008 und erreichte die vorldufigen
Hohepunkte im Oktober und November 2008. Zum ersten Mal in der modernen Bérsengeschichte wurden alle Anlageklassen
von einem massiven Einbruch gleichzeitig getroffen. Insbesondere jedoch die Aktienmaérkte.

Entwicklung der Valora Aktie. Die Valora Aktie er6ffnete das Jahr 2008 mit dem Preis von CHF 275. Im Zuge der ersten Aus-
wirkungen der globalen Finanzkrise erlebte der Aktienkurs bis gegen Ende Januar und im Gleichschritt mit den internatio-
nalen Markten einen Einbruch um rund 25% auf CHF 207.20. Die Publikation des provisorischen Jahresabschlusses am 25.
Januar und das Stattfinden der ausserordentlichen Generalversammlung am 30. Januar 2008 vermochten zwischenzeitig
Aktionérsvertrauen zu stdarken und Zukunftsédngste abzubauen. Der Aktienkurs erholte sich und schloss am Tag der Gene-
ralversammlung bei CHF 252.50. Nach einem weiteren Tief im Rahmen der globalen Mérkte erfolgte eine erneute Erholung
im Rahmen der Medien- und Analystenkonferenz am 3. April 2008. Zu diesem Zeitpunkt wies der Aktienkurs eine negative
Jahresperformance von 3.5% aus. Demgegeniiber stand der Vergleichsindex SPI mit einer Entwicklung von -10.8%. Kurz vor
dem Start des Aktienriickkaufprogramms am 1. Juli erreichte die Valora Aktie das Jahreshéchst am 27. Juni 2008 mit CHF
279. Bis zum Beginn der ausserordentlich starken negativen Entwicklungen ab September 2008 bewegte sich der weitere
Verlauf in einer Bandbreite von -10%. Ausgehend von Zusammenbriichen international tétiger Finanzinstitute und Staatsin-
terventionen verloren die globalen Bérsenmaérkte in einem ausserordentlich raschen Tempo weiter an Terrain. Tagesverluste
von bis zu 10%, auf breiter Front und unabhéngig vom Sektor, waren im Oktober 2008 keine Seltenheit. Die Valora Aktie gab
dabei die relative Starke gegentiiber den als Benchmark angesehenen Indices ab und erreichte am 18. November 2008 mit
CHF 132.80 den Jahrestiefstwert. Mit den Ankiindigungen der beiden Akquisitionen (Wittwer GmbH, Mediacenter Berlin)
im November und Dezember konnte sich der Aktienkurs zwischenzeitlich leicht erholen und schloss am 31. Dezember 2008
bei CHF 154. Damit lag die negative Jahresperformance von 43.95% unter derjenigen als Vergleichsindex angesehenen
Swiss Performance Index (-34.05%).
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VOLUMEN VALORA AKTIE 2008
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2 RENDITE FUR AKTIONARE

2008 2007 2006 2005 2004
Borsenkurs
Jahresende chF | 154.00 | 274.75 334.75 254.75 280.00
Ausschlittung
Dividende/Nennwertr[]ck‘zahlung cHF | vo | 9 9 9 29
Dividendenrendite % 5.8 3.3 2.7 3.5 3.2
Rendite pro Jahr
ohne Dividende % | 439 217.9 31.4 ~9.0 “9.1
mit Dividende % ~40.7 ~15.2 34.9 ~5.8 ~6.2

o . 2004-2008 2004-2007 2004-2006 2004-2005 2004
Durchschnittliche Rendite 5 Jahre 4 Jahre 3 Jahre 2 Jahre 1 Jahr
ohne Dividende % | “129| 28 2.8 ~9.1 ~9.1
mit Dividende % -9.1 0.2 5.7 -6.0 -6.2
D Vorschlag
2 Nennwertriickzahlung
3 AKTIENKENNZAHLEN

2008 2007 2006 2005 2004

Betriebsergebnis je Aktie ! CHF | 91238 | 918.46 20.80 2845 | 246.76 |
Free Cashflow je Aktie 14 CHF 957,39 % 22.06 2 18.28 217.41 2 87.95
Gewinn je Aktie U CHF 97.91 914.08 916.89 21.17 241.66
Eigenkapital je Aktie !’ CHF 160.44 187.20 175.42 160.68
P/E Ratio ¥ 3112 919.5 919.5 $19.8 2217.9

U Basierend auf der durchschnittlichen Anzahl ausstehender Aktien

2 Fortgefuhrte Geschéaftsbereiche (ohne Fotolabo Gruppe)

3 Fortgefuhrte Geschéaftsbereiche (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)

4 Free Cashflow: Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit abziiglich Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit
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4  AKTIONARIATS- UND KAPITALSTRUKTUR
31.12.2008 31.12.2007

Struktur

Herkunft

Das Aktienkapital der Valora Holding AG von CHF 3.3 Mio. ist aufgeteilt in 3.3 Mio. Namenaktien mit einem Nennwert
von CHF 1.—.

Das bedingte Kapital im Umfang von maximal CHF 84 000.-, entsprechend 84 000 Namenaktien zu CHF 1.— Nennwert, wur-
de von der Generalversammlung am 11. Mai 2000 genehmigt. Die Aktien kénnen jederzeit durch den Verwaltungsrat zur Si-
cherstellung bestehender und kiinftiger Managementbeteiligungsplédne ausgegeben werden. Das Bezugsrecht der Aktionére
ist ausgeschlossen. Es besteht keine zeitliche Limitierung. Bis zum 31. Dezember 2008 wurden keine Aktien ausgegeben.

Gemadss den Statuten besteht fiir einzelne Aktionare oder Gruppen von Aktiondren eine Stimmrechtsbeschrankung von
5%. Der Verwaltungsrat kann Ausnahmen bewilligen. Fiir 2008 wurden keine Ausnahmen bewilligt. Auslandische Aktionére
werden wie schweizerische eingetragen. Seit 1920 hat die Gesellschaft ununterbrochen eine Ausschiittung an die Aktionéare
ausgerichtet.

5 AKTIENKAPITAL
2008 2007 2006 2005 2004

Total Namenaktien V Stiick 3 30b 000

3 30@ 000 3 300 000 3 300 000 3570 000

Anzahl eigene Aktien ! 487 314 107 057 106 791
Anzahl ausstehende Aktien » 2812686 | 3192 943 3193 209
Bérsenkapitalisierung 12 433 | 877 1069
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien 3078254 | 3201312 3197 186
Anzahl Namenaktiour'lé;é . 7 090 | 7 385 7789

Doper31.12.
2 basierend auf der Anzahl ausstehender Aktien per 31.12.

6 STEUERWERTE
Val. Nr. | per 31.12.2008 | per 31.12.2007 | per 31.12.2006 | per 31.12.2005 | per 31.12.2004

Namenaktien zu CHF 1.00
bzw. CHF 10.00 208 897 154.00 274.75 334.75 254.75 280.00

2.875% Anleihe 2005-2012 2189 351 97.00% 93.70% 98.80% 98.90% -
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5-JAHRES-UBERSICHT

2008 2 2007 2 2006 2 2005 1 2004 1
Nettoerlds Mio. CHF 2921.7 2821.7| 27493 2 846.4 2 858.5
Veranderung % +3.9 + 2.6 -3.4 -0.4 -5.4
Betriebsergebnis Mio. CHF 38.1 59.1| 66.5 27.0 171.3
in % des Nettoerlos % 1.3 2.1 2.4 0.9 6.0
Reingewinn Mio. CHF 25.2 460 54.7 4.7 153.7
Verénderung % -45.3 -15.9 + 1 055.5 -96.9 n/a
in % des Nettoerlés % 0.9 1.6 . 0.2 5.4
in % des Eigenkapitals % 5.1 7.7 9.8 0.9 24.6
Netto-Einnahmen (NettoH-Ausgaben) """"""""""""""""""""""""""""""""
aus operativer Tatigkeit Mio. CHF 86.6 93.6 84.8 96.4 173.3
aus Investitionstatigkeit Mio. CHF 90.1 -23.0 -26.4 -40.7 148.9
Free Cashflow Mio. CHF 176.7 70.6 58.4 55.7 322.2
aus Finanzierungstatigkeit Mio. CHF -160.7 -126.8 -83.0 -123.7 -232.2
Gewinn je Aktie CHF 7.91 14.08 | 16.89 1.17 41.66
Verénderung % -43.8 -16.6 + 1 343.6 -97.2 n/a
Free Cashflow je Aktie CHF 57.39 2206 |  18.28 17.41 87.95
Veranderung % +160.2 +20.7 +5.0 ~80.2 +370.8
Fliissige Mittel ‘Mio. CHF 158.4 153.4 | 222.1 219.7 291.6
Eigenkapital Mio. CHF 493.9 599.3 | 560.9 513.6 623.9
Eigenkapitalquote % 45.1 45.2 42.3 37.8 41.4
Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter FTE 6 523 6495 | 6707 7 454 7 903
Verénderung % +0.4 -3.2 -10.0 -5.7 -12.1
Nettoerlds pro Mitarbeiter CHF 000 449 434 410 382 362
Verénderung % + 3.5 +5.9 +7.3 + 5.5 + 7.7
Anzahl Verkaufsstellen 1407 1404 | 1414 1464 1531
Umsatz pro Verkaufsstelle CHF 000 1243 1186 1155 1153 1099
Anzahl Franchise-Verkaufsstellen 21 - - - -

Prozentzahlen und Summen basieren auf den ungerundeten Zahlen der Konzernrechnung
D Aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (ohne Fotolabo Gruppe)
2 Aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)

3 Nur Umsatz der Division Valora Retail
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Der Geschéftsbericht erscheint in Deutsch und Englisch. Die Originalsprache ist Deutsch.
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ADRESSEN

HAUPTADRESSEN

VALORA HOLDING AG

Belpstrasse 37

3007 Bern, Schweiz
Fon +41 587891111
Fax +41 587891212
www.valora.com
info@valora.com

VALORA MANAGEMENT AG

VALORA CORPORATE COMMUNICATIONS

Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 58 789 12 01
Fax +41 587891212
stefania.misteli@valora.com

VALORA MANAGEMENT AG
VALORA FINANCE

Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 587891111
Fax +41 587891212
www.valora.com
info@valora.com

VALORA AG
VALORA MEDIA

Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz

Fon +41 61 467 20 20

Fax +41 61 467 29 70
www.valorapressandbooks.com
info@valorapressandbooks.com

VALORA MANAGEMENT AG
CORPORATE INVESTOR RELATIONS

Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 58 789 12 20
Fax +41 587891212
mladen.tomic@valora.com

VALORA AG
VALORA RETAIL

Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 61 467 20 20
Fax +41 61 467 29 70
www.valoraretail.com
info@valoraretail.com

VALORA MANAGEMENT AG
VALORA TRADE

Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 58 789 44 00
Fax +41 58 789 44 12
www.valoratrade.com
info@valoratrade.com

Laufende Informationen tber Pressekonferenzen, Verdffentlichungen usw. finden Sie jeweils auf der

Website von Valora: www.valora.com.
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