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In einer konjunkturell schwierigen Wirtschaftslage kann Valora auf ein erfolgreiches finanzielles
Geschaftsjahr zuriickblicken. Erste anspruchsvolle Etappenziele des 2008 lancierten Strategiepro-
gramms konnten bereits erreicht werden. In diesem Umfeld realisierte die Valora Gruppe ein Be-
triebsergebnis von CHF 68.1 Mio. Damit wurde das Vorjahresergebnis um CHF 30.5 Mio. bzw. vor
Restrukturierungskosten um CHF 5.4 Mio. Gibertroffen. Die Nettoerlose reduzierten sich aufgrund
von Sonderfaktoren um -1.2% auf CHF 2 897 Mio. Bereinigt um Wechselkurseffekte, EURO 08 und
Akquisitionen steigerte die Valora den operativen Umsatz um +1.6% bzw. um CHF 45.5 Mio. Getra-
gen wird diese positive Entwicklung von den beiden Divisionen Retail und Trade. Valora Media er-
reichte im zweiten Halbjahr eine Trendwende, schliesst aber unter Vorjahr ab. Der Reingewinn aus
fortgefiihrten Geschéftsbereichen erhohte sich gegeniiber dem Vorjahr um CHF 28.4 Mio. bzw.
115.0% auf CHF 53.0 Mio. Der Reingewinn inklusive den aufgegebenen Geschéaftsbereichen betragt
im Berichtsjahr CHF 54.9 Mio. Dank des um CHF 19.6 Mio. erh6hten operativen Cashflows aus fort-
gefiihrten Geschéaftsbereichen konnte das Geschéftsjahr netto schuldenfrei abgeschlossen werden.
Mit einer Eigenkapitalquote von 41.3% weist die Valora Gruppe weiterhin eine sehr solide Kapital-
struktur aus.

A VALORA GRUPPE

Nettoerlds 2009 2009 2008 2008 Veranderung
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Auf bereinigter Basis steigerte die Valora Gruppe die Nettoerlése um CHF 45.5 Mio. bzw. +1.6%. In-
klusive den Sonderfaktoren EURO 08 (CHF -46.1 Mio.), Wechselkurse (CHF -77.4 Mio.) und Akquisi-
tionen (CHF +43.9 Mio.) haben sich die Umsétze gegeniiber dem Vorjahr um CHF 34.1 Mio. auf CHF
2 897 Mio. verringert.

In einem konjunkturell schwierigen Jahr, in welchem sich die europédischen Lander in einer
Rezession befanden, konnte Valora Trade mit CHF 41.4 Mio. bzw. +5.3% am stadrksten zum bereini-
gten Umsatzwachstum beitragen. Valora Media litt im ersten Halbjahr stark unter der allgemein
schweren Wirtschaftslage (operativ -4.6%). Dank diversen Initiativen haben sich die Umsétze im
zweiten Halbjahr erholt und erreichten das Vorjahresniveau. Mit einem Umsatzriickgang von CHF
10.7 Mio. liegen die bereinigten Nettoerldse in einer Gesamtjahresbetrachtung -1.5% unter dem
Vorjahr. In der Division Retail wurde mit den in 2008 eingeleiteten Restrukturierungsmassnahmen
das Fundament fiir zukiinftige Erfolge gelegt. Mit einem operativen Wachstum von +0.6% bzw.
einem Wachstum inkl. Sonderfaktoren von +1.4% liegt Valora Retail in diesem Umbruchjahr inner-
halb der Erwartungen. Die iibrigen Nettoerlose entsprechen den Logistikdienstleistungen gegenii-
ber Drittkunden, welche sich gegentiiber dem Vorjahr um CHF 3.6 Mio. reduzierten.

Die Verteilung der Nettoerlose nach Inland und Ausland weist keine wesentlichen Verschie-
bungen gegeniiber dem Vorjahr auf. Hierbei ist jedoch zu berticksichtigen, dass negative Wechsel-
kurseffekte von CHF 77.4 Mio. die Nettoumsétze des Berichtsjahres 2009 belasten. Auf Léanderstufe
hat die Valora Gruppe in Deutschland aufgrund der Akquisitionen in der Division Retail und des
operativen Wachstums mit CHF 54.7 Mio. am stdrksten zulegen kénnen.
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2009 2009 2008 2008
Anteil Anteil

in Mio. CHF
Nettoerlés ” ) ” 2897.0| 100.0% | 29311 100.0%
Bruttogewinn | 867.6| 29.9% | 892.7| 30.5%
— Betriebskosten, netto -799.5 -27.5% - 855.1 -29.2%
Betriebsergebnis (EBIT) ” N 68.1| 24% | 37.6| 1.3%
+ Restrukturierungskosten 0.0 0.0% 25.1 0.8%
.é'é‘triebsel;‘gebnis \'I‘OF Rest;ukturie;ungskoéien . 68.1| 24%| 627 | 2.1%

Das Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten hat sich gegeniiber dem Vorjahr um CHF 5.4
Mio. auf CHF 68.1 Mio. verbessert. Bereinigt um die Sonderfaktoren Wechselkurse (CHF -2.2 Mio.),
EURO 08 Effekt (CHF -9.0 Mio.) und Akquisitionen (CHF +0.7 Mio.) konnte das Betriebsergebnis um
CHF 16.0 Mio. bzw. +30.0% gesteigert werden. Diese Entwicklung ist im Wesentlichen auf eine ver-
besserte Kosteneffizienz innerhalb der Gruppe zuriickzufithren. Die Betriebskosten, netto im Ver-
héltnis zum Umsatz konnten um 1.7 Prozentpunkte gesenkt werden. Bereinigt um die Sonderfak-
toren reduzierte sich der prozentuale Anteil der Betriebskosten, netto an den Nettoerlésen um 1.4
Prozentpunkte. In den Betriebskosten, netto enthalten sind Immobilienertrédge, die kostenseitig die
Bereinigung der Strukturen in Luxemburg im gleichen Masse kompensieren. Valora Retail hat mit
einer Verbesserung des operativen Betriebsergebnisses von CHF 10.9 Mio. am starksten zum
Wachstum der Gruppe beigetragen. Valora Trade erreichte mit CHF 22.3 Mio. ein Rekordbetriebser-
gebnis. Nur Valora Media verfehlte aufgrund des ersten Halbjahres auf operativer Basis das Vor-
jahr um CHF 8.9 Mio.

Im Bruttogewinn der Gruppe widerspiegeln sich die tieferen Wechselkurse, welche den Brutto-
gewinn mit CHF 19.8 Mio. belasten. Hinzu kommt die schwierige Konjunkturlage, welche tiefer-
margige Produkte sowohl in der Division Retail, als auch in der Division Media begiinstigt. Die
Bruttogewinnmarge reduzierte sich aufgrund dieser Verschiebungen im Produktemix von 30.5%
auf 29.9%. Mit diversen eingeleiteten Massnahmen im Dienstleistungsbereich (z.B. PaySafe Cards)
sowie in der Sortimentsgestaltung und der Verkaufsférderung (z.B. Top 50 Produkte) soll diese
Entwicklung in 2010 gestoppt und die Marge wieder gesteigert werden.

Die Betriebsergebnismarge betrégt im Berichtsjahr 2.4%. Damit konnte sie gegeniiber dem
Vorjahr um 1.1 Prozentpunkte und vor Restrukturierungskosten um 0.3 Prozentpunkte gesteigert
werden. Unter Beriicksichtigung der Sonderfaktoren Wechselkurse, EURO 08 und Akquisitionen
verbesserte sich die Betriebsergebnismarge um 0.5 Prozentpunkte. An der Zielmarge von 3-4% bis
ins Jahr 2012 wird weiterhin festgehalten.

B VALORA RETAIL

2009 2009 2008 2008
Anteil Anteil

in Mio. CHF
Nettoerlds ” ) ” . 15921 100.0% | 1569.5| 100.0%
Bruttogewinn | 5547 | 34.8% | 552.1| 35.2%
— Betriebskosten, netto -526.4 - 33.0% -544.1 -34.7%
Betriebsergebnis (EBIT) ” N 283 1.8%| 80| 0.5%
+ Restrukturierungskosten 0.0 0.0% 13.0 0.8%
.é'é‘triebsel;‘gebnis \'I‘OF Rest;ukturie;ungskoéien . 283 1.8% | 210 1.3%
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Im Berichtsjahr wurde in der Division Retail der Restrukturierungsprozess stark vorangetrieben
wodurch extern, wie auch intern positive Verdnderungen sichtbar wurden. In diesem Jahr der Neu-
erungen konnte Valora Retail ihre Nettoerlése um CHF 22.6 Mio. bzw. +1.4% auf CHF 1 592 Mio.
steigern. Bereinigt um die Sonderfaktoren Wechselkurseffekte (CHF -20.4 Mio.), EURO 08 (CHF
-10.6 Mio.) und Akquisitionen (CHF +43.9 Mio.) realisierte die Division ein Wachstum von CHF 9.8
Mio. bzw. +0.6%. Im Schweizer Kiosk Geschéft entwickelten sich die Nettoerlose korrigiert um die
EURO 08 auf Vorjahresniveau (+0.0%), womit der Umsatzriickgang im ersten Halbjahr kompensiert
werden konnte. In den Nettoerlésen von Kiosk Schweiz wurden auch die Umsétze des neuen For-
mates P&B beriicksichtigt, das ab 2010 als eigenstdndige Business Unit gefiihrt wird. Die héchste
Wachstumsrate erreichte Retail Deutschland, welche operativ um +5.2% und expansionsgetrieben
um weitere CHF 40.5 Mio. gewachsen ist. In den Expansionen beriicksichtigt wurden die Konrad
Wittwer GmbH Bahnhofsbuchhandlungen in Stuttgart (seit 1. Januar 2009) und die Media Center
GmbH in Berlin (seit 1. Dezember 2008) zu welchen insgesamt 26 Verkaufsstellen gehoren. Erfreu-
lich entwickelte sich auch das Convenience- und Tankstellengeschéft, das operativ um +1.1% ge-
wachsen ist. Zusatzlich erhdhte sich der Umsatz in dieser Business Unit um die Akquisition der
avec.-Franchisenehmer aus dem Jahre 2008, welche als Sonderfaktor berticksichtigt wurde. In 2010
wird, durch den Ausbau des Verkaufsstellennetzes auf rund 100 avec.-Shops, eine Umsatzsteige-
rung erwartet. Ein Umsatzriickgang musste der Bereich Gastro (-9.2%) ausweisen, bedingt durch
die Schliessung von 6 Verkaufsstellen und der Einflihrung von Rauchverboten in den verschie-
denen Kantonen.

Auf Basis der Warengruppe konnte das operative Umsatzwachstum von CHF 9.8 Mio. durch die
Warengruppe Tabak (+3.6%) und Food (+2.5%) erzielt werden. Haupttreiber im Food-Bereich war die
sehr erfolgreiche Lancierung der ok.-Produktlinie. Den Umsatz negativ beeinflusst haben im We-
sentlichen die Warengruppen Presse (-3.8%) und Non-Food (-7.7%). Die Presseumsétze litten, wie
der Gesamtmarkt, vor allem im ersten Halbjahr 2009 unter der ungewdhnlich starken Rezession.

Getrieben durch das Umsatzwachstum steigerte Valora Retail den Bruttogewinn gegeniiber
dem Vorjahr um CHF 2.5 Mio auf CHF 554.7 Mio. Die geringere Bruttogewinnmarge erklart sich
tiberwiegend durch den generellen Produktemix, welcher in konjunkturell schwierigen Zeiten tief-
ermargige Produkte begilinstigt.

Die Betriebskosten, netto von CHF 526.4 Mio. liegen um CHF 17.7 Mio. unter dem Vorjahres-
wert. Insbesondere durch tiefere Personal- und Verwaltungskosten konnte der Anteil der Betriebs-
kosten, netto (vor Restrukturierungskosten) an den Nettoerlésen um 0.8 Prozentpunkte gesenkt
werden.

Im Berichtsjahr 2009 verbleibt ein Betriebsergebnis von CHF 28.3 Mio., welches um CHF 7.3
Mio. iiber dem Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten aus dem Vorjahr liegt. Bereinigt um
die Sonderfaktoren Wechselkurse, EURO 08 und Akquisitionen verbesserte sich das operative Er-
gebnis um CHF 10.9 Mio. bzw. +65.4%. Die Betriebsergebnismarge liegt mit 1.8% um +0.5 Prozent-
punkte iber dem Vorjahr, womit bereits erste Erfolge aus dem Strategieprogramm sichtbar sind.
Valora Retail wird sich im Jahr 2010 weiter auf die konsequente Umsetzung der eingeleiteten Ini-
tiativen wie Ausbau des Convenienceformats, Sortimentsoptimierung und Flachenexpansion in der
Schweiz und Deutschland konzentrieren. Damit verfolgt Valora Retail das Ziel, weiter zu wachsen
und gleichzeitig die Profitabilitat zu steigern.
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C VALORA MEDIA
2009 2009 2008 2008
Anteil Anteil
in Mio. CHF
Nettoerlés ” ) R 7129 | 100.0% | 766.0 | 100.0%
'é'l"'ﬁttogev'é'i‘nn H H . 1468 | 206% | 168.4 |  22.0%
— Betriebskosten, netto -130.6 - 18.3% -137.9 - 18.0%
Betriebsergebnis (EBI) | 162 23%| 305, 4.0%
+ Restrukturierungskosten 0.0 0.0% 0.3 0.0%
éké‘triebse“r“gebnis \'I‘OF Rest;ukturie;ﬁngskoéien """"""" 162 23%| 308 4.0%

Valora Media bekam im ersten Halbjahr die Rezession in allen Ldndern deutlich zu spiiren. Da sich
der Pressemarkt im zweiten Halbjahr 2009 wieder erholt hat, schliesst Valora Media das Gesamt-
jahr mit einem vergleichsweise moderaten bereinigten Umsatzriickgang von CHF 10.7 Mio. bzw.
-1.5% ab. Unbereinigt betragen die Nettoerlése der Valora Media CHF 712.9 Mio. und liegen somit
CHF 53.1 Mio. unter Vorjahr, wobei CHF 31.4 Mio. auf die fehlenden EURO 08-Umsétze und CHF
11.0 Mio. auf tiefere Wechselkurse zuriickzufiihren sind.

Den grossten bereinigten Umsatzriickgang verzeichnete mit CHF 12.0 Mio. bzw. -3.9% Media
Schweiz, welche aufgrund des ersten Halbjahres sowohl tiefere Presseumsétze, als auch fehlende
Buchumsaitze ausweist. Dank des Ausbaus diverser Dienstleistungen im Bereich Sortimentsgestal-
tung und Verkaufsférderung konnte im zweiten Halbjahr mit einem Umsatzwachstum von CHF 0.4
Mio. eine Trendwende erreicht werden. Eine dhnliche Tendenz konnten auch bei Media Austria und
Media Luxembourg festgestellt werden, wobei auch diese Gesellschaften das erste Halbjahr nicht
vollstdndig kompensieren konnten. Media Austria schliesst das Geschéaftsjahr mit einem opera-
tiven Umsatzriickgang von -1.4% und Media Luxembourg von -6.6% ab. Ein Wachstum in den Net-
toerldsen erreichte der Drittvertrieb Schweiz (ex. Grosshandel Retail), welcher +4.5% gegeniiber
dem Vorjahr wachsen konnte. Die Verbesserung wurde hauptséchlich durch die Warengruppe Ta-
bak erreicht (CHF +7.3 Mio).

Der Bruttogewinn liegt mit CHF 146.8 Mio. um CHF 21.6 Mio. unter dem Vorjahr. Die geringere
Bruttogewinnmarge von -1.4% begriindet sich iberwiegend mit tieferen Altpapiererlésen, dem
prozentual hoheren Anteil an tiefermargigen Produkten (z.B. Tabak) und dem Wegfall der EURO 08-
Artikel.

Infolge eines konsequenten Kostenmanagements konnten die Betriebskosten, netto gegentiber
dem Vorjahr um CHF 7.3 Mio. bzw. -5.3%, vorwiegend durch die Reduktion der Personalkosten, ge-
senkt werden. Die erzielten Einsparungen konnten die negativen Volumen- und Margeneffekte nur
teilweise kompensieren, weshalb sich das Betriebsergebnis auf bereinigter Basis um CHF 8.9 Mio.
reduzierte. Mit CHF 16.2 Mio. liegt das publizierte Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten
aufgrund des EURO 08-Effektes (CHF -5.0 Mio.) und des Wechselkurseffektes (CHF -0.8 Mio.) um
CHF 14.3 Mio. unter dem Vorjahr.
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D VALORA TRADE

2009 2009 2008 2008
Anteil Anteil

in Mio. CHF
Nettoerlss | 7776 | 100.0% | 788.0 | | 100.0%
Bruttogewinon | 1554 | 20.0% | 157.8|  20.0%
— Betriebskosten, netto -133.1 -17.1% -139.8 -17.7%
Betriebsergebnis (EBIT) | 223 29%| 180 2.3%
+ Restrukturierungskosten 0.0 0.0% 0.1 0.0%
é’é‘triebsé‘r“gebnis \'I‘OI‘ Rest;ukturie;ﬁngskogien R 23| 29%| 181 2.3%

Das Geschéaft mit der Distribution von Markenartikeln im Konsumgiiterbereich der Division Trade
entwickelte sich im wirtschaftlich herausfordernden Umfeld des Geschéftsjahres 2009 ausseror-
dentlich gut. Bereinigt um Wahrungseffekte (CHF -47.8 Mio.) und den EURO 08 Effekt (CHF -4.0
Mio.) steigerte die Division den operativen Umsatz um CHF 41.4 Mio. bzw. +5.3%. Mit Nettoerlésen
von CHF 777.6 Mio. liegt der unbereinigte Umsatz um CHF 10.4 Mio. unter dem Vorjahr. Die Um-
satzsteigerung in Lokalwéahrung ist vor allem auf die Region Nordics zuriickzufiihren, welche den
Ausbau mit neuen Principals weiter vorantreiben konnte und so ein operatives Wachstum von
+10.1% erreichte. Expansionsgetrieben verzeichneten die Landergesellschaften Finnland (+84.2%),
Norwegen (+45.4%) sowie Dédnemark (+3.3%), dank der Akquisition von neuen Principals wie bei-
spielsweise Estrella, Storck und McNeil das starkste Wachstum. Schweden konnte die Abgénge von
einigen wichtigen Principals nicht vollumféanglich abfangen und erlitt einen Umsatzriickgang von
-8.5%. In den zentraleuropéaischen Gesellschaften tibertraf vor allem die Schweiz die Erwartungen,
welche iiber 50% des weggefallenen Umsatzes aus dem Abgang von Roland Murten kompensieren
konnte. Trade Austria und Trade Germany liegen beim Umsatz mit -1.2% bzw. +1.8% leicht unter
bzw. tiber dem Vorjahresniveau.

Der Bruttogewinn liegt mit CHF 155.4 Mio. um CHF 2.4 Mio. unter, wahrungsbereinigt jedoch
um CHF 7.7 Mio. iber dem Vorjahr. Die Bruttogewinnmarge konnte mit 20.0% auf hohem Niveau
gehalten werden.

Aufgrund der konsequenten Kostenkontrolle sanken die Betriebskosten von Valora Trade tiber-
proportional im Verhaltnis zum Umsatz und machen im Berichtsjahr 17.1% (-0.6 Prozentpunkte)
der Nettoerldse aus. Der wéahrungsbereinigte Anstieg der Betriebskosten, netto von CHF 2.6 Mio.
ist vor allem mit der Expansion in der Region Nordics und dem damit verbundenen Ausbau der
Organisation sowie dem Aufbau einer neuen IT-Plattform zu erkléren. Gesellschaften mit einem
geringeren Umsatzwachstum, wie z.B. Trade Schweiz, konnten ihre Effizienz hauptséachlich im
Bereich Personal und Transport steigern.

Das Betriebsergebnis vor Restrukturierungskosten erhéhte sich im Berichtsjahr um CHF 4.3
Mio. auf CHF 22.3 Mio. und liegt bereinigt um die Wechselkurseffekte um CHF 5.5 Mio. bzw. +30.1%
tiber dem Vorjahr. Alle Landergesellschaften konnten dabei ihr Betriebsergebnis in Lokalwadhrung
steigern. Mit einer Betriebsergebnismarge von 2.9% liegt diese um +0.6 Prozentpunkte {iber dem
Vorjahr.
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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 Communications, reduzierten sich die Nettoerldse aus Logistikdienstlei-
stungen gegeniiber Drittkunden um CHF 3.6 Mio. bzw. -25.3% auf CHF 10.7 Mio.

Gleichzeitig konnten im Berichtsjahr die bereinigten direkten Kosten der zentralen Funktions-
bereiche um CHF 3.9 Mio. reduziert werden, obwohl der Restrukturierungsprozess noch nicht voll-
stdndig abgeschlossen ist. Wichtige Etappenziele wie z.B. die Verschiebung der Logistik nach Eger-
kingen konnten bereits erfolgreich umgesetzt werden, wodurch in 2010 grdssere Einsparungen
erwartet werden.

Grundsatzlich werden den Divisionen die Betriebskosten der Corporate Funktionen abziiglich
der generierten Logistikumsétze mit Drittkunden verursachergerecht weiterverrechnet. Ertrige
und Aufwendungen ohne jeglichen Bezug zu den Marktdivisionen verbleiben im Segment ,Ubrige”.

F  FINANZERGEBNIS UND STEUERN

Nach den Turbulenzen an den Finanzméarkten, haben sich im Berichtsjahr die Zinsen weiter gesenkt
und die Wechselkurse auf tieferem Niveau konsolidiert. Unter diesen externen Rahmenbedingun-
gen konnte das Finanzergebnis des Konzerns um CHF 2.3 Mio. verbessert werden. Diese Steigerung
ist ausschliesslich auf das verbesserte Fremdwéhrungsergebnis zuriickzufiithren (CHF +5.0 Mio.),
welches im Vorjahr hauptsédchlich durch Verluste auf konzerninterne Darlehen belastet war.

Auf der anderen Seite hat sich das Zinsergebnis aufgrund des tiefen Zinsniveaus fir kurzfristige
Anlagen trotz einer durchschnittlich geringeren Verschuldung nicht weiter verbessert. Bei diesen
Anlagen wird darauf geachtet, dass vorwiegend mit Gegenparteien gearbeitet wird, welche tiber
eine gute Bonitat (mindestens S&P-Rating A) verfiigen.

Die Steuerrate der Valora Gruppe hat sich gegeniiber dem Vorjahr um 4.4 Prozentpunkte auf
16.4% reduziert, womit ein Ertragssteueraufwand von CHF 10.4 Mio. ausgewiesen wird. Der Auf-
wand fir die laufenden Ertragssteuern konnte dabei um CHF 1.6 Mio. gesenkt werden und der
latente Ertragssteueraufwand erh6hte sich um CHF 5.5 Mio.

G LIQUIDITAT, CASHFLOW UND BILANZKENNZAHLEN

Kennzahlen 2009 2008

in Mio. CHF

Flussige Mittel © 161.6 1584 |
Free Cashfow® 46.0 1767 |
Eigenkapital 453.7 450.4
Eigenkapitalquote 41.3%  425% |
Reingewinn Konzern 54.9 39.4
Nettoverschuldung"l"‘ """""""""""""""""""""" - 15.8' L 6.0
Nettoumlaufvermégen v 109.3 129.7
Nettoumlaufvermég'éﬁmi‘n % des Nettoerl6ses v 3.8%' 4.4%
Gewinn je Aktie 18.94 774

Daus fortgefiihrten Geschaftsbereichen

Durch eine aktive Bewirtschaftung konnte im Berichtsjahr das Nettoumlaufvermdgen um CHF 20.4
Mio. auf CHF 109.3 Mio. reduziert werden. Diese Verbesserung ist einerseits auf das verbesserte
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Kreditoren- und Debitorenmanagement im Konzern zuriickzufithren und andererseits auf die ge-
stiegenen Moglichkeiten in der Warenbewirtschaftung, die es erlaubten, die Warenvorréte ohne die
Effekte aus Kauf von Geschéftseinheiten um CHF 2.0 Mio. zu reduzieren. Der operative Cashflow
aus fortgefithrten Geschéaftsbereichen konnte im Berichtsjahr um CHF 19.6 Mio. verbessert werden.

Nach Abzug der Geldfliisse aus Investitionstatigkeiten verbleibt im Geschéftsjahr ein Free
Cash Flow von CHF 46.0 Mio., welcher CHF 130.7 Mio. unter dem Vorjahr liegt. Dabei ist zu beriick-
sichtigen, dass im Vorjahr aus der Verdusserung des Geschaftsbereichs Own Brands ein einmaliger
Liquiditatszufluss von CHF 118.2 Mio. erfolgte, welcher fir die Durchfithrung des Aktienrtickkauf-
programms verwendet wurde.

Per Ende Februar 2009 wurde das Aktienriickkaufprogramm iiber 500 000 Aktien erfolgreich
abgeschlossen, was die Ursache fiir den leichten Riickgang in der Eigenkapitalquote um -1.2 Pro-
zentpunkte auf 41.3% ist. Nach der an der Generalversammlung vom 29. April 2009 beschlossenen
Aktienkapitalherabsetzung betrdgt das Aktienkapital neu CHF 2.8 Mio., wobei rund 50 000 Aktien
im Besitz der Valora Holding AG sind. Aufgrund des markant gestiegenen Reingewinns aus fortge-
fithrten Geschaftsbereichen (Vorjahr: 24.7 Mio.) und der geringeren Anzahl an ausstehenden Ak-
tien, erh6hte sich der Gewinn pro Aktie um 145% auf CHF 18.94.

H VALORA VALUE ADDED

Valora Value Added 2009 2008

in Mio. CHF

Betriebsergebnis (EBIT) 681 6270 |
Durchschnittlich investiertes Kapital 655.3" 718.9"
WACC 7.0% C7.0% |
Kapitalkosten 459 503
Valora Value Added 222 124

Dyor Restrukturierungskosten

Um die nachhaltige iiber den Kapitalkosten liegende Rendite zu messen, fiihrte die Valora Gruppe
im Jahr 2008 den Valora Value Added (VVA) ein, der sich an die klassische Definition des Economic
Value Added anlehnt. Um eine Vergleichbarkeit der betriebswirtschaftlichen Leistung zu erreichen,
ermittelt sich der Valora Value Added neu aus dem Betriebsergebnis abziiglich der mit durch-
schnittlich 7% verzinsten Kapitalkosten. Die Vorjahreswerte wurden in diesem Sinne angepasst.
Die 7% entsprechen dabei dem WACC, dem gewichteten Mittel von Eigen- und Fremdkapitalkosten,
ermittelt aus Branchenvergleichen und Marktzinserwartungen. Valora tiberpriift die zu Grunde
liegenden WACC-Berechnungen regelméssig und passt den VVA relevanten Kapitalkostensatz an,
falls er eine definierte Bandbreite verldsst.

Im Berichtsjahr konnte Valora einen VVA von CHF 22.2 Mio. generieren. Im Vergleich zum
Vorjahr entspricht dies einer Verbesserung von CHF 9.8 Mio. Ohne Bertiicksichtigung des EURO 08
Effektes, erwirtschaftete die Valora Gruppe ein VVA-Wachstum von 18.8 Mio., das sowohl aus
einem verbesserten Ergebnis, als auch einem effizienteren Kapitaleinsatz stammt.
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In 2010 rechnet Valora mit sichtbaren Erfolgen. Es gilt, den Restrukturierungsprozess konsequent
weiter zu verfolgen und zunehmend die Friichte aus den eingeleiteten und umgesetzten Massnah-
men zu ernten.

Ein grosses Sparpotential im laufenden Jahr liegt dabei in der Logistik, welche die Transfor-
mation mit dem Standortwechsel nach Egerkingen, der neuen Systemlandschaft und der zeitge-
massen Presselogistik planméssig bis Ende 2009 abgeschlossen hat. Die Einsparungen in diesem
Bereich sollten wie angekiindigt CHF 11 Mio. in 2010 und weitere CHF 2 Mio. in 2012 betragen.
Gleichzeigt ist diese Transformation eine wichtige Voraussetzung, um das angestrebte Wachstum
in der Division Retail zu erreichen.

In der Division Retail wird das Wachstum vor allem aus den neuen Formaten avec. und P&B
generiert. Die Expansion der beiden Verkaufsformate wird im laufenden Jahr weiter forciert. In der
Business Unit Kiosk Schweiz soll neu das Agenturmodel getestet werden, das in anderen Landern
bereits erfolgreich im Einsatz ist. Ziel ist es, die Profitabilitdt zusétzlich zu steigern. Vielverspre-
chend ist in diesem Jahr auch die bevorstehende Fussballweltmeisterschaft in Stidafrika. Durch
den Verkauf der beliebten Sammelbilder wird ein betréchtlicher Beitrag zum Umsatz und Betriebs-
ergebnis erwartet.

Verwaltungsrat und Management sind liberzeugt, dass 2010 ein erfolgreiches Jahr sein wird
und halten am Ziel fest, bis 2012 die Betriebsergebnismarge auf 3-4% zu steigern.
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