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2 Kennzahlen Geschaftsbericht Valora 2007

Kennzahlen

31.12.2007 2 31.12.2006 2 31.12.2005 1)

Nettoerlos Mio. CHF 2821.8 2749.3 2 846.4
Veréanderung % + 2.6 -34 -04
Nettoerlds inkl. Own Brands Mio. CHF 2 946.7 2 862.5 2 846.4
Betriebsergebnis Mio. CHF 55.9 66.5 27.0
in % des Nettoerlos % 2.0 2.4 0.9
Betriebsergebnis inkl. Own Brands Mio. CHF 65.5 82.0 27.0
Reingewinn Mio. CHF 42.8 54.7 4.7
Veranderung % -21.7 + 1 055.5 -96.9
in % des Nettoerlés % 1.5 2.0 0.2
in % des Eigenkapitals % 7.3 9.8 0.9

Netto-Einnahmen (Netto-Ausgaben)

aus operativer Tatigkeit Mio. CHF 93.6 84.8 96.4
aus Investitionstatigkeit Mio. CHF -23.0 -26.4 -40.7
Free Cashflow Mio. CHF 70.6 58.4 55.7
aus Finanzierungstatigkeit Mio. CHF -126.8 -83.0 -123.7
Gewinn je Aktie CHF 13.09 16.89 1.17
Veréanderung % -22.5 + 1 343.6 -97.2
Free Cashflow je Aktie CHF 22.06 18.28 17.41
Veranderung % +20.7 +5.0 -80.2
Aktienkurs am 31.12. CHF 274.75 334.75 254.75
Borsenkapitalisierung am 31.12. Mio. CHF 877 1 069 813
Fliissige Mittel Mio. CHF 153.4 222.1 219.7
Verzinsliches Fremdkapital Mio. CHF 199.4 282.7 3334
Eigenkapital Mio. CHF 587.9 560.9 513.6
Bilanzsumme Mio. CHF 1 306.5 1324.8 1 359.2
Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter 6 495 6 707 7 454
Verénderung % -3.2 -10.0 -5.7
Nettoerlos pro Mitarbeiter CHF 000 434 410 382
Veranderung % +5.9 +7.3 + 5.5
Anzahl Verkaufsstellen 1404 1414 1464
Umsatz pro Verkaufsstelle » CHF 000 1186 1155 1153

Prozentzahlen und Summen basieren auf den ungerundeten Zahlen der Konzernrechnung
D aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (ohne Fotolabo Gruppe)

2 aus fortgefuihrten Geschaftsbereichen (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)

3 nur Umsatz der Division Valora Retail
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in Mio. CHF Gewinn vor Zinsen und Netto-Einnahmen aus opera- Betriebsergebnis in %
Steuern in Mio. CHF tiver Tatigkeit abzlglich des Nettoerléses
Netto-Ausgaben aus Investi-
tionstatigkeit in Mio. CHF
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Brief des Prasidenten

Geschaftsbericht Valora 2007

Sehr geehrte Aktionarin,
Sehr geehrter Aktionar

Seit Ende Januar 2008 habe ich das Amt als Verwaltungsratsprasident lhres Unterneh-
mens Ubernommen. Der gesamte Verwaltungsrat ist bereit, mit grossem Elan, Freude
und Herzblut die anstehenden Aufgaben anzugehen. Das dem Verwaltungsrat entgegenge-
brachte Vertrauen ist flir uns Ehre und Verpflichtung zugleich gegeniiber lhrem Unter-
nehmen, seinen Mitarbeitenden sowie all seinen weiteren Stakeholdern.

Valora steht vor grossen Herausforderungen. Valora bewegt sich in einem geséttigten,
teilweise rucklaufigen Markt, der tief greifende strukturelle Veranderungen erlebt und in
grosser Bewegung ist. Konsumenten, welche immer individualisierter und immer schneller
differenzierte Bediirfnisse entwickeln sorgen fiir ein dynamisches Umfeld.

Um diese Marktveranderungen als Wachstumschance nutzen zu kénnen, missen wir uns
verstdrkt auf unsere Kernkompetenz — kleinflachiger Einzelhandel an Hochfrequenzlagen —
fokussieren und uns den dndernden Kundenbediirfnissen anpassen. Der Kunde muss im
Zentrum unseres Handelns stehen. «Retail is detail». Wir miissen den Retail spiiren,

Retail erleben und im Unternehmen leben. Die Liebe zum Detail macht im Retail-Geschaft
den Unterschied zwischen Mittelméassigkeit und Erfolg aus.

Gleichzeitig setzt der Verwaltungsrat 2008 ein Schwergewicht in der fundamentalen Ver-
einfachung der komplexen Strukturen der Valora. Eine einfache, effiziente und auf die
Kernkompetenz ausgerichtete Organisation ist nebst der richtigen strategischen Ausrichtung
Grundvoraussetzung fiir den kommerziellen und wirtschaftlichen Erfolg der Valora. Wir folgen
hier klar dem Grundsatz «Structure follows Strategy».

Grosstes Kapital der Valora sind jedoch die rund 9 ooo engagierten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter in der Schweiz und ganz Europa. Sie bilden Herz und Motor unseres Unterneh-
mens. Ein gutes Fiihrungsteam ist massgebend fiir den nachhaltigen Erfolg. Es gibt bereits
viele herausragende Krafte bei Valora. Nun miissen sie wieder zu Hochstleistungen zusam-
men gefiihrt werden. Fiir das grosse Engagement, das wir Tag fiir Tag erleben, mochte ich im
Namen des gesamten Verwaltungsrats unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern danken.

Ich mdchte mich an dieser Stelle auch bei unseren Kundinnen und Kunden sowie unseren
Geschéftspartnern fiir ihre Treue im vergangenen Geschaftsjahr bedanken und ihnen
zusichern, dass wir weiterhin alles daran setzen, um eine gute Zusammenarbeit zu fordern
und zu pflegen.
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Nach einem bewegten Geschaftsjahr und turbulenten Monaten werden wir uns kiinftig
vor allem der Umsetzung unserer tberpriiften Wachstumsstrategie widmen. Ich bin tiber-
zeugt, dass Valora auch heute noch ein starkes und solides Unternehmen mit viel Potential
ist. Entscheidend ist, dass wir das Ertragspotenzial nun rasch ausschopfen.

Als Aktiondr interessiert Sie natdrlich die Frage der Wertentwicklung. Eine zukunftsge-
richtete Wachstumsstrategie, eine grosse Innovationskraft, Fokussierung auf Retail,
operative Exzellenz und verldssliche Grundwerte sind wichtige Voraussetzungen, um in den
kiinftigen Herausforderungen Chancen zu erkennen und diese in geschéftlichen Erfolg
umzuwandeln. Fiir diese Ziele steht der Verwaltungsrat ein und an ihnen will er auch kiinftig
gemessen werden. Daher hat die wertorientierte Unternehmensfiihrung ab 2008 einen
besonderen Stellenwert.

An der nachsten Generalversammlung wird der Verwaltungsrat den Antrag stellen, den
Aktiondren auch in diesem Jahr eine Dividende in Hohe von CHF 9.— auszurichten.

Schliesslich danke ich Ihnen, liebe Aktiondrin, lieber Aktionar, fiir das anhaltende und
erneuerte Vertrauen, das Sie unserem Unternehmen entgegenbringen. Wir werden alles da-
ran setzen, uns dieses Vertrauens wiirdig zu zeigen.

Rolando Benedick
Prasident des Verwaltungsrates

Brief des Prasidenten
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Ausserordentliche Generalversammlung
30.01.08 Kursaal, Bern

An der ausserordentlichen General-
versammlung vom 30. Januar 2008
in Bern wurde der Verwaltungsrat
der Valora neu zusammengesetzt.
Die Valora-Aktiondre wahlten Conrad
Loffel, Rolando Benedick und
Markus Fiechter als neue Mitglieder
in den Verwaltungsrat. Rolando
Benedick wurde in der anschlies-
senden konstituierenden Sitzung
des Verwaltungsrats zum Verwal-
tungsratsprasidenten ernannt.

Beatrice Tschanz Kramel

Andreas Gubler Paul-Bernhard Kallen Franz Julen Werner Kuster



«Valora ist ein borsenko-
tiertes, international td-
tiges Unternehmen. Das
ist meine Welt. Zwar gibt
es viele Probleme zu losen,
doch die Valora-Bilanz ist
gesund.»

Conrad Loéffel

Geschaftsbericht Valora 2007

«Mein Ziel als Verwaltungs-

ratsmitglied: dass Valora
das Potential, das sie ei-
gentlich hat, ausschoépft
und rasch eine Leaderpo-
sition in den Kernmdrk-

«Ich liebe und lebe den
Detailhandel. Nun ist es
wichtig, dass bei Valora
Ruhe einkehrt, damit
man sich auf das konzen-

ten einnimmt. Die Verdnde- trieren kann, was wich-
rung und die Fokussierung tig ist: die konsequente

auf die Kerngeschdfte soll-
ten schneller vorangetrie-
ben werden.»

Markus Fiechter

Umsetzung der Unterneh-
mensziele flir eine nach-
haltige Profitabilitdt.»

Rolando Benedick Prasident
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Geschiftsentwicklung

Bewegtes Geschiftsjahr

Geschaftsbericht Valora 2007

Bessere Entwicklung als erwartet.

Das zweite Halbjahr, insbesondere aber das 4. Quartal, haben sich wesentlich besser
entwickelt als erwartet. Die Erlose im Kioskgeschaft Schweiz konnten gesteigert werden.
Es zeigt sich, dass die eingeleiteten Massnahmen greifen und Wirkung entfalten. Diese Ver-
besserung wird auch im laufenden Jahr Friichte tragen.

Die Nettoerlose konnten im Berichtsjahr um 2.6% auf CHF 2822 Mio. ergdnzt mit den
Produktionsgesellschaften auf CHF 2 947 Mio. gesteigert werden. Dabei zeigte Valora Trade
das starkste Umsatzwachstum, im Kiosk-Geschaft konnten die Nettoerlose trotz riicklaufi-
gem Presse- und Tabakmarkt auf dem Niveau des Vorjahres gehalten werden.

Das Betriebsergebnis (EBIT) aus fortgefiihrter Tatigkeit betragt CHF 56 Mio., erginzt
um den Beitrag der Own Brands CHF 65.5 Mio. Gegeniiber der Vorjahresperiode verbes-
serte sich das Betriebsergebnis des zweiten Halbjahres im Kioskgeschaft Schweiz um
CHF 6.5 Mio. Damit ist es Valora gelungen, den Einbruch im ersten Semester zum grossen
Teil zu kompensieren.

Wir konnten vor einem Jahr erste gute Resultate der Restrukturierung verzeichnen,
beurteilten jedoch den Zeitpunkt zur Erreichung der méglichen Renditeziele etwas zu opti-
mistisch. Das erste Halbjahresergebnis erforderte demnach eine Korrektur. Die Komplexitat
der Neuausrichtung des Unternehmens, insbesondere aber die Umsetzung aller dazu
notwendigen Massnahmen zur Verbesserung der Profitabilitat, erforderten einen héheren
Zeitbedarf als erwartet. Die Entwicklung im zweiten Halbjahr zeigt nun, dass wir an den
richtigen Massnahmen arbeiten. So sind wir daran, unsere IT-Systemarchitektur zu verein-
heitlichen und zu vereinfachen. Das geschlossene Warenwirtschaftssystem ist mit Einfiih-
rung der modernen, integrierten Kassensysteme an allen Verkaufsstellen in der Schweiz
einen grossen Schritt naher geriickt und wir werden das Projekt Ende dieses Jahres ab-
schliessen konnen. Das Kioskgeschaft Schweiz werden wir weiter analysieren, korrigieren,
verbessern und sind daran es neu zu positionieren — nicht nur aufgrund des Erscheinungs-
bildes. In diesem Kontext wird es entscheidend sein, liber aussagekraftige Aus-
wertungen der Kundenbediirfnisse zu verfiigen und dadurch unser Angebot marktgerecht
zu aktualisieren.

Eine weitere, fiir Detailhdndler zentrale Massnahme, ist die permanente Optimierung
des Verkaufstellennetzes. In diesem Zusammenhang arbeiten wir auch an der Verbesse-
rung der Verkaufsorganisation und, nicht zuletzt, an der Durchfiihrung von Personalschu-
lungen fiir rund 6 ooo Mitarbeitende.
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Der Fokus liegt unverdndert in der raschen Umsetzung von Rentabilitditsmassnahmen, vor
allem im Kioskgeschaft Schweiz. Die Uibrigen Bereiche entwickeln sich positiv. In einigen
konnten wir Wachstum erzielen:

— Bei Retail Deutschland haben wir das Verkaufsstellennetz unseres Bahnhofbuchhandels
vergrossert, auf Standorte ausserhalb der Bahnhofe ausgeweitet und damit unsere
fiihrende Stellung ausgebaut.

— Caffé Spettacolo wachst nach wie vor profitabel.

— Der Convenience-Grosshandel wie auch der Convenience Einzelhandel wurden weiter aus-
gebaut.

— In Osterreich hat die Division Media zusétzliche Verlagshauser gewonnen.

— Der Aufbau unserer ,Nordic Platform“ in den nordischen Landern hat die Nr. 1 Position
von Valora Trade als attraktiven Distributor fiir Markenprodukte gefestigt.

— Die Distributionstéatigkeit flir grosse internationale Principals wurde ausgebaut.

Die Valora Gruppe ist heute in den Bereichen Retail, Pressegrosshandel und Trade
tatig. Sie verfiigt tiber eine dominierende Stellung im Kioskgeschaft in der Schweiz und hat
eine starke Position bei den Bahnhofsbuchhandlungen in Deutschland. Gleiches gilt fiir den
Pressevertrieb in der Schweiz, in Luxemburg und Osterreich. Zudem hilt Valora attraktive
Positionen im Distributionsmarkt der Konsumgiiter. Jetzt gilt es nachhaltiges Wachstum zu
erlangen sowie den nach wie vor grossen Handlungsbedarf im Kioskgeschéft in der Schweiz
zu meistern. Die Einfiihrung von innovativen Sortimenten und Konzepten sowie der Eintritt
in neue Markte werden fiir das nachhaltige Wachstum fundamental sein. Dazu zdhlen wir
auf kompetente und motivierte Mitarbeiter, die die umfangreichen Verdnderungen dynamisch
und engagiert mitgestalten.

Valora ist ein unverandert solides Unternehmen. Die Bilanz mit wenig Verschuldung
und einer Eigenkapitalquote von 45% ist gesund. Das Finanzergebnis fiel im Vergleich zum
Vorjahr erneut besser aus. Der Gewinn pro Aktie aus fortgefiihrter Tatigkeit liegt bei tber
CHF 13.

Die Erwartungen bleiben auch im laufenden Geschéftsjahr hoch. Entscheidend fiir den
nachhaltigen Erfolg des Unternehmens ist das grosse Engagement unserer Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter, denen ich an dieser Stelle herzlich danken mdchte.

Peter Wiist
CEO

Vorwort des CEO 9

Ausblick: Fokussierung auf
Handel - gesunde Bilanzstruktur
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Konzernleitung/Konzernstruktur

Peter Wiist CEO/Valora Retail Christian Schock Vvalora Media

Markus Voegeli cFo Alex Minder Valora Trade
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Stand 1.4.2008

Verwaltungsrat Audit Committee

Conrad Loffel
Vorsitzender

Andreas Gubler
Werner Kuster
Rolando Benedick

Werner Kuster
Conrad Loffel
Beatrice Tschanz Kramel

Felix Weber
seit Okt. 2007 im Ausstand

Rolando Benedick
Président

Markus Fiechter
Andreas Gubler
Franz Julen
Paul-Bernhard Kallen

Konzernleitung

Peter Wiist CEO
Markus Voegeli CFO

Alex Minder
Christian Schock

Corporate Communications & Strategic Branding

Stefania Misteli

Corporate Human Resources

Giovanni Weber

Corporate Legal Services

Markus Dill

Logistik
Stefan Gachter

Informatik

Markus Guggenbiihler

Valora Finance
Markus Voegeli

Adrian Hasler
Corporate Accounting
Beat Frey
Corporate Taxes
Michael Weinand
Finance Valora Retail

Stefan Spiegel

Corporate Group Controlling
Remo Gazzi

Corporate Treasury

Stefan Knuchel

Coporate Investor Relations

Markus Nadig
Finance Valora Media

Andreas Biihimann
Finance Valora Trade

Reinhard Hartmann
Business Development

Valora Retail Valora Media

Peter Wiist a.i. Christian Schock

Paul Misteli
Kiosk Schweiz Verkauf

Hedwig Gerards

Kiosk Schweiz Marketing
Dirk Otto

Kiosk Schweiz

Wolfgang Schickli

Deutschschweiz
Sergio Mazzarella
Tessin

Sergio Mazzarella/
Robert Gehmacher

Einkauf/Category Management Osterreich
Pierre-Olivier Haenni Jéréme Trigano
Kiosk Schweiz Services Luxemburg

Hans-Peter Oettli

Gastronomie

Pierre-André Konzelmann
Convenience-Grosshandel
Michael Peter

Convenience & Systemgastronomie
Mathias Gehle/Lars Bauer
Retail Deutschland

Jérome Trigano

Retail Luxemburg
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Konzernstruktur

Nomination & Compensation
Committee

Franz Julen
Vorsitzender

Markus Fiechter
Paul-Bernhard Kallen
Beatrice Tschanz Kramel
Rolando Benedick

Valora Trade
Alex Minder

Carsten @rnbo

Skandinavien

John-Peter Strebel

Schweiz

Christine Schonowitz

Osterreich

Heiner Kuroczik/Dirk Kuroczik
Deutschland

Romeo Sciaranetti

Own Brands
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Die Division Retail hat nach einem schwierigen ersten
Halbjahr im dritten Quartal zugelegt und im vierten
Quartal eine erfreuliche Leistung erzielt. Die Bereiche
Convenience, Grosshandel, Gastronomie sowie Retail
Deutschland und Luxemburg sind auf Kurs. Im Kiosk-
geschaft Schweiz sind verschiedene Projekte zur
Starkung der Wettbewerbsfahigkeit am Laufen. Bereits
beginnen sich Erfolge abzuzeichnen.

KENNZAHLEN 2007 2006
Nettoerlds in Mio. CHF

Total Valora Retail 1665 1633
Prozent vom Total Valora 59% 59%

Operatives Ergebnis in Mio. CHF

Total Valora Retail 17 21
Prozent vom Total Valora 31% 32%
Prozent vom Nettorerlés 1.0% 1.3%

@ Personalbestand in Volizeitstellen

Total Valora Retail 4672 4852

Prozent vom Total Valora 72% 72%

Investition in Mio. CHF

Total Valora Retail 24 24

Prozent vom Total Valora 51% 41%

* Operatives Ergebnis = Betriebsergebnis vor Restrukturierung

2005

1688

59%

7*

11%

0.4%

5066

68%

24

49%
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Das Kioskgeschift Schweiz durchlduft eine schwierige Phase. Doch die Probleme sind
erkannt und werden angegangen. Schwerpunkte der Reorganisation bilden die Moderni-
sierung der IT-Systeme, die Einfiilhrung der geschlossenen Warenwirtschaft und die Neu-
ausrichtung des Category Managements. Eine Daueraufgabe bleibt die Optimierung des Ver-
kaufsstellennetzes. Bereits zeigen die Massnahmen Wirkung, Die Umsétze ziehen an.

Die Ausriistung der rund 1 ooo Verkaufsstellen mit den neuen Kassensystemen ist mitt-
lerweile abgeschlossen. Seit Herbst 2007 sind die Abverkaufszahlen je Artikel und Verkaufs-
stelle taglich verfiigbar. Damit konnen die Sortimente hinsichtlich Qualitat und Menge
sukzessive bedarfsgerecht optimiert werden. Mit der vollstandigen Schliessung der Waren-
wirtschaft im Schweizer Kiosknetz bis Ende 2008 wird jederzeit volle Transparenz iiber
Umsatz, Marge und Bestand gewdhrleistet sein. Die verfiigharen Daten werden es erlauben,
das Bestell- und Zuteilungswesen auf die Nachfrage vor Ort auszurichten.

Neu organisiert wurde auch die Personaleinsatzplanung im gesamten Verkaufsstellen-
netz. Die elektronische Erfassung und Verarbeitung der Einsatzdaten reduziert den admini-
strativen Aufwand am Kiosk markant.

Um Synergien zwischen Kiosk-Grosshandel- und Convenience-Geschaft zu erzielen, wur-
de das Category Management bereichsiibergreifend ausgerichtet. Bei den Lieferanten erfolg-
te eine Konzentration auf die leistungsfahigsten Anbieter, mit denen die Zusammenarbeit
intensiviert wurde.

Die engere Partnerschaft erméglichte die Realisierung konzeptstarker Promotionen wie
die flachendeckende Verlosung von Kleinwagen und Eventtickets. Sie filhrte ausserdem zu
einer hervorragenden Auslastung der Werbeflachen am Point of Sale: Das dynamische Um-
feld des Kiosks als Werbeplattform bleibt fiir Lieferanten attraktiv.

Die von k kiosk auf kleinster Flache angebotene Vielfalt von Produkten ist eine Chance,
aber auch eine Herausforderung. Als besonders anspruchsvoll erweist sich die Standardisier-
ung von Verkaufsmodulen und die Individualisierung der Angebote gemdss standortspezifi-
schen Kundenbediirfnissen.

Im Berichtsjahr hat k kiosk ein modulares Sortimentskonzept entwickelt. Die Module sind
je nach Kioskgrosse und Zielgruppe auf die standortbezogenen Kundenbediirfnisse abge-
stimmt. Die hohe Flexibilitat des modularen Konzepts ermdglicht eine schnelle Anpassung
der Flichen bei Anderungen im Konsumentenverhalten oder im Wettbewerbsumfeld. Ziel
wird es weiterhin sein, die richtigen Sortimentsmodule am richtigen Standort bereitzustellen.

Der Trend, sich unterwegs schnell und bequem zu verpflegen, ist ungebrochen. k kiosk
beantwortet diese Entwicklung mit dem Ausbau von Selbstbedienungsstationen mit Kaffee,
Gebédck und Snacks. Die margenstarke Warengruppe Kaffee wurde 2007 mit stark nachge-
fragten Produkten aus dem Beverage-Segment ergdnzt. Trendgetranke aus dem Energy-
und Nearwater-Bereich sorgten in zusatzlichen Kiihlflachen und neuen Getrankelayouts fiir
Mehrumsatz.

Mit solchen Angebotserweiterungen bereitet sich k kiosk systematisch auf die bevorste-
hende EM vor, bei der sich Fans aus aller Welt schnell und umkompliziert am k kiosk ver-
pflegen werden.

Valora Retail 13

- SCHWEIZ
2
Valora Retail: Reorgani-
sation des Kioskgeschafts
Schweiz, iibrige Bereiche
auf Kurs

Modernisierung der IT-Sys-
teme fiir mehr Transparenz und
Effizienz

k kiosk als attraktive Werbe-
plattform fiir Lieferanten

Systematisierte Sortiments-
module fiir mehr Flexibilitdt

k kiosk fiir rasche und bequeme
Verpflegung unterwegs
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k kiosk als Lancierungskanal
fiir Neuheiten

k kiosk — Kompetenz fiir
Presse, Tabak, Gliickslose

k kiosk fiir Sammler

«k Wachstum» mit viel ver-
sprechenden Ergebnissen

Geschaftsbericht Valora 2007

Einmal mehr bewdhrte sich der k kiosk 2007 als idealer Lancierungskanal fiir Neuheiten
wie beispielsweise im Siisswarenbereich. So generierten innovative Kaugummiprodukte
im Vergleich zum Vorjahr zweistellige Umsatzzuwdchse. Marktneuheiten bestimmen neben
Evergreens auch in 2008 das Siisswarensortiment, wobei besondere Akzente im Kinder-
modul zu erwarten sind. In diesem wie in anderen Produktsegmenten liegt der Fokus klar
auf starken Marken.

Nach wie vor erweisen sich die gedruckten Medien als einer der wichtigsten Frequenz-
bringer fiir den Kiosk. Wahrend sich der Verkauf von Tageszeitungen weiterhin riickldufig
entwickelt, legen Produkte aus dem Special-Interest-Bereich zu. Um den veranderten
Voraussetzungen Rechnung zu tragen, fiihrte k kiosk ein Training fiir die Fiihrungsmann-
schaften und das Verkaufspersonal durch. Ziel war die Wissensvermittlung bei der Presse-
Bewirtschaftung und die Steigerung der Beratungskompetenz. Das Training brachte mess-
baren Erfolg: Der Umsatz der 150 Test-Verkaufsstellen stieg gegeniiber dem Vorjahr leicht an.
Wissensvermittlung bleibt neben geplanten Flachenoptimierungen auch fiir 2008 eine der
Schlusselaktivitaten. Einen beachtlichen Leistungsausweis legten die seit 2006 aufgebauten
Presse-Center vor, denen in 2008 weitere folgen sollen.

Raucherinnen und Raucher stellen mit zunehmender Tendenz von Premium-Marken auf
preisgiinstigere Markenzigaretten um. Zu beobachten ist auch eine allméhliche Verlagerung
von Stangen- zum Pdckchenverkauf. In diesem Umfeld ist es k kiosk gelungen, 0.8%
Marktanteile hinzu zu gewinnen wahrend der Gesamtmarkt in der Schweiz mengenmassig
um 4% schrumpfte.

In der Produktkategorie Non Food wurden erste Massnahmen zur Repositionierung
eingeleitet. Das Jahr 2008 wird vor allem im Zeichen der Sammelwelten rund um Panini-
Bildchen stehen.

Seit 2006 testet k kiosk unter dem Projektnamen «k Wachstum» neue Konzepte und
Module, die den verdnderten Konsumentengewohnheiten mobiler Menschen Rechnung
tragen. Im Vorfeld wurden an sieben Standorten neue Wege fiir Ladeneinrichtung, Sortimen-
te, Warentrager, Werbemoglichkeiten und vieles andere erprobt. Die daraus gewonnenen
Erkenntnisse miindeten in ein Konzept, in das die Sortimente «Take away» und «Frische»
erfolgreich integriert sind und das sich gleichzeitig durch kundenfreundliche Funktionalitat
und Transparenz auszeichnet.

Eindeutig bewdhrt haben sich Kaffee und Backwaren in Selbstbedienung, denn die mo-
derne Kundschaft will nicht warten.

k kiosk setzt weiterhin auf die traditionellen Angebotssegmente Presse, Tabak, Gliick-
spiel und Food. Parallel dazu erfolgt die konsequent vorangetriebene Erweiterung der
Frischekompetenz. 2008 werden die Standorte systematisch auf entsprechende Potenziale
iberpriift und mit den Vermietern entsprechende Verhandlungen gefiihrt, damit das
Frischesortiment weiter ausgebaut werden kann.
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Eine permanente Uberpriifung und Optimierung des Verkaufsstellennetzes ist fiir den
Geschiéftserfolg von k kiosk unabdingbar. Wichtige Kriterien fiir die Beurteilung der Attrakti-
vitdt sind neben Absatzanalysen die Bewertung von Kundenstromen und die Wettbewerbs-
situation vor Ort. Weitere Erkenntnisse bringt die Akzeptanz der im Jahr 2006 lancierten
Sortimentsmodule mit standortsspezifischem Angebotsmix.

Wesentliche Elemente der Optimierung des Verkaufsstellennetzes bilden die Erschlies-
sung von Verkehrsknotenpunkten, die Férderung von Verkaufsstellen mit hohem Wachstums-
potenzial sowie die permanente Uberpriifung der Sortimente. Fiir 2008 sind ausserdem
Tests mit Franchise-Konzepten geplant.

Neu findet die Flachen- und Regaloptimierung auf Basis nun verfiigharer quantitativer
Fakten statt. Dabei liegt das Hauptgewicht in erster Linie bei den richtigen Sortimentsmo-
dulen am richtigen Ort und in zweiter Linie bei Umsatz- und Frequenzmassnahmen. Ziel ist
es, im Sinne des Gesamtresultats auf der Flache zu handeln, das heisst basierend auf dem
absoluten Bruttogewinn bei optimiertem Umlaufvermégen/Valora Value Added und Prozess-
kosten.

Die im Oktober 2006 neu eingefiihrte Verkaufsorganisation hat sich bewahrt und wurde
im vergangenen Jahr verfeinert. Durch eine weitere Differenzierung der regionalen Fiihrungs-
struktur konnten die Kommunikationswege verkiirzt und die Betreuung der Verkaufsstellen
weiter verbessert werden. Ein neu eingefiihrtes Messaging-System ermdoglicht eine unkom-
plizierte, kurzfristige Information der Mitarbeitenden an der Verkaufsfront.

Verkaufsstellen 2007 2006
Total Valora Retail 1404 1414
Schweiz 1172 1196
Deutschland 159 149
Luxemburg 73 69

/2

Der Convenience-Trend setzt sich weiterhin fort: Inmer mehr Menschen sind unterwegs.
Sie haben wenig Zeit und wollen sich schnell und einfach verpflegen. Valora Retail trigt
diesem Bediirfnis auf verschiedenen Ebenen Rechnung. Das Konzept k kiosk «bistro» mit
16 Verkaufsstellen wurde systematisiert und im Auftritt vereinheitlicht. Die Tamoil Tankstel-
lenshops entwickeln sich gldnzend und avec. ist auf Kurs.

2007 stiegen die Umsatze der Tamoil Tankstellenshops gegeniiber dem Vorjahr betracht-
lich an. Die Profitabilitat verbesserte sich dank gutem Kostenmanagement und straffer
Fihrung erheblich. Ausgezahlt hat sich auch die Fokussierung auf Leaderprodukte und die
Reduktion der Anzahl Artikel. Entscheidend fiir den Erfolg diirfte jedoch die konsequente
Umsetzung «operativer Exzellenz» sein.

Valora Retail 15

Kontinuierliche Optimierung
des Verkaufsstellennetzes

Gute Erfahrungen mit der
neuen Flichen- und Regal-
optimierung

Neue Verkaufsorganisation
bewdhrt sich

VERKAUFSSTELLEN NACH LANDERN

zzzzzzz
Convenience-Retail:
gut unterwegs

Tamoil Tankstellenshops mit
gesteigerter Profitabilitat
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avec. Weiterentwicklung und
solide Wachstumsraten

Convenience — Grosshandel:
Geschiéftserfolg mit Wieder-
verkauf

/7777777777772

Gastronomie — Caffeé
Spettacolo: Erfolg und
neuer Auftritt

- DEUTSCHLAND
W/ ///7/7///7Zz7z7z777/772

Ausbau der Marktfiihrer-
schaft im Bahnhofsbuch-
handel

Neues Ladenbaukonzept

Kompetenzzentrum fiir
Presse und Buch

Geschaftsbericht Valora 2007

Derzeit betreibt Valora Retail 41 Tamoil Tankstellenshops in der Schweiz, sieben davon
im Tessin und elf in der Westschweiz. Bedingt durch die hohen Benzinpreise in den Nach-
barlandern verzeichnen Grenztankstellen besonders hohe Frequenzen

Das gemeinsam mit Migros betriebene Joint-Venture Konzept avec. mit seinen per Ende
2007 Uber 9o Verkaufsstellen lauft nach anfanglichen Schwierigkeiten auf Hochtouren. Im
Jahr 2007 wurden seitens Valora acht weitere k snack zu avec. umgebaut. Die landesweite
Neupositionierung beinhaltet einen noch stdrkeren Fokus auf Frischprodukte. Das Angebot
wurde erweitert und durch diverse Markenprodukte erganzt.

Der konsolidierte Umsatz des avec. Netzes belduft sich auf CHF 265 Mio., was gegeniiber
Vorjahr einem Wachstum von 44 Betrieben und knapp CHF 100 Mio. entspricht. Expansionsbe-
reinigt betragt der Umsatzzuwachs stolze 14%.

Ndchstes Jahr werden zirka 30 weitere Neu- und Umbauprojekte realisiert und voraus-
sichtlich CHF 375 Mio. erwirtschaftet. Mit der Vergrosserung des Netzes ist avec. klar auf
Wachstumskurs. Ziel ist die Erreichung der Marktfiihrerschaft im Convenience-Geschaft.

Die Bereinigung des Kundenportfolios im Bereich Convenience Grosshandel hat sich
gelohnt. Der im Jahr 2006 eingeschlagene Weg wurde konsequent weiter verfolgt und der
Verkauf von Non-Press Produkten an Drittkunden unter Nutzung der bestehenden Logistik
und der Sortimente mit klarem betriebswirtschaftlichen Fokus vorangetrieben. Diverse
Vertrdge mit Kettenkunden wurden erneuert oder sind neu abgeschlossen worden.

Heute versorgt der Bereich Convenience Grosshandel in der ganzen Schweiz rund 1100
Kunden mit einem Vollsortiment (Food, Nonfood, Tabak, Telefoncodes).
/7 /7 /7

Die erfolgreiche Kaffeekette tritt seit letztem Jahr mit einem neuen Erscheinungsbild
auf. Mit dem Neuauftritt setzt Caffé Spettacolo weiterhin auf italienisches Flair. Ein neues
zeitgendssisches Design signalisiert urbanen Lifestyle und schafft ein unverwechsel-
bares Profil. In den vier kiirzlich eréffneten Bars in Biel, Thun, Baden und Bern sind die
Inneneinrichtung, das erweiterte Angebot und die Mitarbeiterbekleidung in einem einheit-
lichen Stil gehalten. Bis Ende 2007 umfasste die Caffé Spettacolo Kette 30 Lokale. Im
Mérz und August 2008 stossen zwei weitere hinzu.
/7 /7

Nach neusten Zdhlungen gibt es in Deutschland insgesamt 488 Bahnhofsbuchhandlun-
gen. Mit weit iiber 150 Verkaufsstellen verfiigt Valora Retail iiber einen Marktanteil von
rund 30%. Im Dezember eroffnete Valora Retail am Bahnhof Jena-West, dem meist frequen-
tierten Bahnhof Jenas, die 159. Filiale und fasste damit Fuss in Thiiringen.

Der Markteintritt in Thiiringen bildet den gelungenen Abschluss eines sehr erfolgreichen
Geschaftsjahrs. Insgesamt wurden 2007 17 Standorte neu gebaut, respektive mit dem
neuen Ladenbaukonzept ausgestattet. Damit erscheinen inzwischen ein Viertel aller Filialen
im neuen modernen Look. Mit dem umfangreichen und erfolgreichen Investitionsprogramm
unterstreicht Valora Retail die Bedeutung der Verkaufspunkte fiir Presse-Erzeugnisse.

Zum Beispiel prdsentiert Valora Retail im neu erdffneten k bookstore im Terminal 1 des
Frankfurter Flughafens auf 256 Quadratmetern das umfangreichste nationale und inter-
nationale Buchsortiment an diesem Premium-Standort. 2008 erdffnet die Marktfiihrerin im
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Bahnhofs- und Flughafenbuchhandel ein weiteres k presse + buch Geschaft am Hamburger
Flughafen. Es wird die fiinfte Filiale an diesem Standort sein.

Im Herbst 2008 wird am Hamburger Flughafen die SkyWorld Plaza eroffnet, ein zwischen
den Terminals 1 und 2 gelegenes Shopping-Paradies. Auf der Basis des modularen Ver-
triebskonzepts richtet Valora Retail in diesem Shopping-Center ein 350 Quadratmeter
grosses Medienkaufhaus der Themenwelten ein. Die Kunden sind eingeladen, in verschie-
dene Themenkreise wie beispielsweise Luftfahrt, Maritimes, Reisen, Essen und Trinken,
Haus und Wohnen, Comics oder Kinder einzutauchen. Nationale und internationale Biicher
sowie Hochglanzmagazine werden auf Thementischen prasentiert, umrahmt von themenbe-
zogenen Geschenkartikeln und Accessoires.

in Mio. CHF 2007 2006
Kiosk Schweiz 919 939
Gastronomie und Caffe Spettacolo 46 49
Convenience Einzelhandel 165 154
Kiosk Deutschland 246 218
Kiosk Luxemburg 98 91
Grosshandel und Sonstige 191 182
Total Valora Retail 1665 1633

(/7 /7
Mit der Eréffnung von vier neuen Verkaufsstellen hat Messagerie Paul Kraus (MPK)

das Netzwerk auf 73 Shops vergrossert und ist dem Ziel «immer ein Kiosk in Ihrer Ndhe»

wieder ein Stiick ndher gekommen. Das neue Shop-in-shop-Konzept zielt darauf ab, den

Verkauf in der Sparte Buch anzukurbeln. Die integrierten Verkaufsflachen sind von der

Presseabteilung klar getrennt. Sie laden ein zum Stébern und in aller Ruhe im einen oder

anderen Buch zu blattern.

Der Schwerpunkt des Buchsortiments liegt auf Neuheiten, Angeboten am Erscheinungs-
tag sowie Wechselfrequenz. Dieses Angebotskonzept soll mittelfristig auf acht Verkaufs-
stellen im Netzwerk erweitert werden. Hauptziel der Messageries Paul Kraus ist und bleibt
der Pressevertrieb. Trotzdem spornen die Herausforderungen des Marktes dazu an, das
Angebot laufend zu tberpriifen und gegebenenfalls zu ergdnzen. In diesem Sinne werden
Angebotserweiterungen in den Segmenten Food und Buch als viel versprechende Bereiche-
rung des Sortimentes gewertet.

2008 werden eine ganze Reihe von Vorhaben realisiert. Dazu zdhlen die Eréffnung neuer
Verkaufsstellen, (Stadt, Belval), Ladenerneuerungen (Airport Land and Airside), neue Shop-
Konzepte (Info-Café), neue Initiativen bei der Angebotsgestaltung (Fachbiicher, Wellness,
Didtfood) und die Intensivierung der POS-Aktivitdten (Kundenkarte, Werbekampagne).

Valora Retail

Ein neues themenbezogenes
Konzept

NETTOERLOS NACH LANDERN

- LUXEMBURG
W/ /7777777

Messageries Paul Kraus:
immer in der Nahe

Vertrieb von Presseprodukten
und mehr

Das Geschiéftsjahr 2008
im Zeichen ambitionierter
Vorhaben
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2.1

pra vedia

Geschaftsbericht Valora 2007

Valora Media wandelt sich vom reinen Pressegrossisten
zum Gesamtlosungsanbieter fir Medienhduser und
nimmt damit in einem veranderten Marktumfeld ihre
Chancen wahr. Im letzten Jahr hat Valora Media das
Dienstleistungsangebot erneut erweitert und die Qualitat
weiter verbessert. Mit dem im Frihjahr 2008 lancierten
Abo-Service ist die Division nun auch im Endkonsumen-
tenmarkt tatig.

KENNZAHLEN 2007 2006 2005
Nettoerlds in Mio. CHF

Total Valora Media 553 560 555
Prozent vom Total Valora 20% 20% 20%

Operatives Ergebnis in Mio. CHF

Total Valora Media 25 28 24*
Prozent vom Total Valora 45% 42% 41%
Prozent vom Nettorerlos 4.6% 5.0% 4.3%

@ Personalbestand in Volizeitstellen

Total Valora Media 446 455 472

Prozent vom Total Valora 7% 7% 6%

Investition in Mio. CHF

Total Valora Media 2 2 2

Prozent vom Total Valora 4% 3% 5%

* Operatives Ergebnis = Betriebsergebnis vor Restrukturierung
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Valora Media ist es im Berichtsjahr gelungen, die Marktstellung zu halten. Ein Test bei
k kiosk hat gezeigt, dass der Riickgang bei den Tageszeitungen mit gezielten Marktbear-
beitungsinitiativen verlangsamt werden kann. Wachstum verzeichnen weiterhin die hoch-
wertigen Special-Interest-Titel. Gesamthaft sind die Presseumsdtze 2007 in der Schweiz
um rund 2,5% geschrumpft. Mengenmdssig wachst der Markt weiter, was in erster Linie
auf die gesteigerten Marktanteile von Gratiszeitungen zuriickzufiihren ist.

Im sich wandelnden Pressemarkt positioniert sich Valora Media vermehrt als Gesamt-
l6sungsanbieter fiir Verlagskunden. Mit einer optimalen Gesamtvertriebsleistung tragt sie
dazu bei, Leser zu gewinnen, die Kundenbindung zu starken und verlorene Kunden mit
gezielten Aktivitaten wieder zuriick zu gewinnen. Im partnerschaftlichen Rahmen werden
die Sortimente kontinuierlich verbessert, die Regulierung der Bezugsmengen optimiert und
neue Vertriebskandle erschlossen. Ein neues Verlagsinformationssystem liefert den Verle-
gern aktuelle Daten zur zielgerichteten Optimierung ihres Angebots.

Nach der Projektierungsphase bietet Valora Media den Verlagen seit Anfang 2008 neu
auch Lésungen rund ums Abo an. Damit tritt Valora in Kontakt mit den Endkonsumenten
und steht den Verlagen mit umfassenden Dienstleistungen in diesem bedeutenden Vertriebs-
kanal zur Verfiigung. Dazu zahlt in erster Linie ein Call-Center mit integrierter CRM-System-
losung. Dabei werden samtliche Kundeninformationen festgehalten und dem Vertrieb des
Verlags zugeleitet. Das integrierte Kampagnenmanagement macht samtliche Marketing- und
Verkaufsaktivitaten messbar und schafft die Voraussetzungen fiir eine kontinuierliche Ver-
besserung des Angebots.

Durch die Vereinheitlichung der Distributionsablaufe innerhalb von Valora Media Switzer-
land wurde der Service gegeniiber dem Einzelhandel weiter verbessert und die Vertriebs-
qualitat entsprechend gesteigert. Per Mitte Jahr (ibernahm Valora Media Switzerland die
aktive Bewirtschaftung der Presse an den 150 grossten k kiosk Verkaufsstellen. Mit Anpas-
sungen der Sortimente fiir den Kiosk und einer besseren Prasentation der Produkte konnte
der Riickgang bei den Verkdufen gestoppt werden. Diese pendelten sich auf der Hohe des
Vorjahres ein. 2008 wird Valora Media Switzerland das Bewirtschaftungsmodell auf andere
Kioske und die Category Buch ausweiten.

Das neue Pressesteuerungssystem PVG und die Einfiihrung der Einzelhandelsstruktur-
analyse EHASTRA verbessern die Regulierung der Presseprodukte markant. Dies auf der
Basis der Verkaufszahlen aus der Vergangenheit sowie permanenten Marktbeobachtungen.
EHASTRA ordnet den einzelnen Verkaufsregionen soziodemografische Daten zu. Damit
werden insbesondere die Feinsteuerung der Sortimentsgestaltung pro Verkaufsstelle sowie
die Verkaufsforderung unterstiitzt. So kdnnen beispielsweise je nach Bevolkerungsstruktur
gezielt fremdsprachige Titel zugeteilt werden. Das System zielt darauf ab, die Umsatze zu
steigern und die Remissionen und die damit verbundene Kosten zu reduzieren.

In einem stagnierenden Markt konnte Valora Media Switzerland den Umsatz mit Blichern
steigern. Der Wegfall der Preisbindung schafft nun auch Spielraum bei der Preisgestaltung.

Valora Media 19

- SCHWEIZ
/7777777772

Festigung der Position im
veranderten Pressemarkt

Intensivierung der Zusammen-
arbeit mit den Verlagspartnern
und Bereitstellung von Instru-
menten fiir eine aktivere Markt-
bearbeitung

Lancierung von Abo-Dienst-
leistungen in der Deutsch-
schweiz und Osterreich fiir
internationale Verlage

Stdrkung der Beziehungen
zum Einzelhandel und Férderung
des aktiven Presseverkaufs

Erste Erfolge fiir Presse-
steuerungssysteme

Erfolgreicher Vertrieb von
Biichern
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Positive Umsatzentwicklung
mit Biichern bei Melisa im
Tessin

NETTORERLOS NACH LANDERN

- OSTERREICH
W/ /777

Starkung der Marktposition
des PGV Salzburg

Egmont und Marquard Media
neue Verlagspartner des PGV

Non-Press-Produkte
runden das Pressesortiment
des PGV Salzburg ab

Deutlicher Ausbau der
Marktanteile bei Zeitschrif-
ten-Abonnementen

Geschaftsbericht Valora 2007

Analog zur intensiveren Verkaufsstellenbewirtschaftung bei Presseprodukten platziert
Valora Media auch Biicher gezielter am POS. Die Sortimente je Verkaufsstelle wurden opti-
miert, die Beststeller optimal platziert und mit Promotionsaktivititen Bewegung ins
Geschaft gebracht.

2007 konnten die Umsdtze im Buchbereich der Melisa im Vergleich zum Vorjahr deutlich
gesteigert werden. Diese erfreuliche Entwicklung ist in erster Linie auf den Ausbau der
Grosshandelsaktivitdten mit Kettenkunden zuriick zu fiihren. Auch im Einzelhandel wurden
dusserst positive Resultate erzielt. Die Filiale in Grancia weist das beste Geschaftsergebnis
seit ihrer Eroffnung im Jahr 2005 aus. Mit der Erdffnung einer weiteren Buchhandlung im
Tessin setzt Melisa die Wachstumsstrategie fort. Unmittelbar an der Piazza Grande in Locar-
no wird auf 400 m? Verkaufsflache neben Biichern erstmals auch Papeterie angeboten.

in Mio. CHF 2007 2006
Valora Media Schweiz 321 328
Valora Media Osterreich 153 155
Valora Media Luxemburg 79 77
Total Valora Media 553 560

V//////// /A
Der PGV Salzburg kann auf ein erfolgreiches Jahr 2007 zuriickblicken. Trotz oder

sogar wegen der weiteren Marktkonzentration bei den Pressegrosshéndlern in Osterreich

wurde im Jahr 2007 entgegen dem Markttrend ein leichtes Umsatzplus bei Presse-

produkten erzielt.

Ende 2007 schloss der PGV Salzburg Vertrage mit dem Egmont Verlag und mit Marquard
Media ab. Deren Titel bilden eine ideale Ergdnzung des Sortiments des PGV Salzburg.
Die Akquisitionen lassen fiir 2008 eine Umsatzsteigerung erwarten und unterstiitzen den
Ausbau der Marktposition in einzelnen Teilmarkten. Bereits heute ist der PGV Marktfiihrer in
den Bereichen Jugend, Computer und Frauenzeitschriften.

Im Non-Press-Bereich vertreibt Valora Media Sammelbilder und verschiedene Trend-
artikel. Im Verhaltnis zu den vergangenen Jahren ohne Fussballgrossereignisse konnte durch
intensivere Zusammenarbeit mit den Handelspartnern eine deutliche Umsatzsteigerung
erzielt werden.

Schon seit mehreren Jahren ist die dsterreichische PGV Gruppe mit ihrem Tochterunter-
nehmen Leserservice GmbH im Bereich Zeitschriften-Abonnements tétig. Im Jahr 2007 fiel
der Startschuss fiir die Intensivierung dieses Geschdftsbereichs. Bereits konnten die Styria
Multi Media Holding GmbH und der Sportmagazin Verlag als Kunden gewonnen werden.
Fur die weitere Entwicklung der Fullservice-Aktivitaten fiir Verlage wurde am Wiener Stand-
ort ein neues Abo-Kundenservice-Center aufgebaut.
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Der PGV Salzburg profiliert sich konsequent durch exzellente Qualitat und hohe Innova-
tionsfahigkeit. Differenzierung schaffen transparente Logistiksysteme, optimale Presse-
steuerung sowie prozessorientierte Reklamations- und Serviceabldufe. Effizient gestaltete
Prozesse fiihrten im Berichtsjahr nicht nur zu deutlichen Qualitatsverbesserungen, sondern
auch zu Kosteneinsparungen

Mit Robert Gehmacher und Sergio Mazzarella konnte die Nachfolge von Karl Oberleit-
ner in der Geschaftsleitung des PGV Salzburg intern besetzt werden. Die beiden neuen
Geschéftsfiihrer stehen nicht nur fiir Kontinuitat, sondern auch fiir Weiterentwicklung, fiir
Verbesserung und fiir den Ausbau der bisher erreichten Marktpositionen. Das Jahr 2008

steht klar im Zeichen der Fussball EM in Osterreich und der Schweiz.
/2

In Luxemburg entwickelten sich insbesondere die Buchumsdtze sehr positiv. Der Presse-
bereich verzeichnet eine positive Entwicklung im Retailkanal sowie eine Steigerung des
Abonnements-Umsatzes.

Valora Media hat sich bereits im zweiten Jahr als professionelle Bezugsquelle fiir Schul-
bicher etabliert. Die Verkaufsstellen mit erweitetem Buchbereich gewinnen zunehmend an
Attraktivitat bei den Konsumenten.

Im Logistikbereich gelang es, den Vertrieb fiir eine Teilauflage der zweiten Gratiszeitung
Luxemburgs gewinnen. Grundsatzlich besteht die Herausforderung fiir die Logistik darin,
immer mehr Produkte an immer mehr Standorte mit verkiirzten Riickrufterminen zu trans-
portieren und dennoch kosteneffizient zu arbeiten.

Valora Media

Qualitdtssteigerung und
erfolgreiches Kosten-
management durch Prozess-
optimierung

Personelle Kontinuitét
fiir eine erfolgreiche Weiter-
entwicklung

= LUXEMBURG
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Erfreuliche Entwicklung

Die Buch-Strategie
konsequent umgesetzt

Auftrag fiir den teilweisen
Vertrieb der zweiten Gratis-
zeitung
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Geschaftsbericht Valora 2007
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Trotz steigender Rohstoff- und Energiepreise, zunehmen-
der Handelskonzentration und stark wachsender Eigen-
marken ist es Valora Trade gelungen, mit tberdurch-
schnittlichen Wachstumsraten ihre fiihrende Marktposition
in Europa zu festigen. Die Distributionsbetriebe konnten
vor allem beim Umsatz mit bestehenden Principals gut
zulegen. Ein Uberdurchschnittliches Wachstum verzeich-
neten die zum Verkauf stehenden Produktionsgesell-
schaften.

KENNZAHLEN 2007* 2006*
Nettoerlds in Mio. CHF

Total Valora Trade 791 748
Prozent vom Total Valora 28% 27%

Operatives Ergebnis in Mio. CHF

Total Valora Trade 17 20
Prozent vom Total Valora 31% 30%
Prozent vom Nettorerlés 2.2% 2.6%

@ Personalbestand in Vollzeitstellen

Total Valora Trade 649 645

Prozent vom Total Valora 10% 10%

Investition in Mio. CHF

Total Valora Trade 3 3

Prozent vom Total Valora 6% 5%

*aus fortgefuhrten Geschaftsbereichen
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Valora Trade ist die moderne und effiziente Dienstleisterin fiir massgeschneiderte, mo- Massgeschneiderte, modulare
dulare Distributions- und Marketinglésungen im Bereich Fast Moving Consumer Goods. ?_liStrib“ti"ns' und Marketing-
osungen

Uber Valora Trade finden zahlreiche bekannte internationale und nationale Markenartikel
den Weg in die Markte.

Das Dienstleistungsangebot, das samtliche Prozessschritte der Wertschopfungskette fiir
eine erfolgreiche Vermarktung von Markenprodukten abdeckt, ist nach dem Baukasten-
prinzip konzipiert. Die Servicemodule konnen je nach Bedarf des Principals in ihrer Gesamt-
heit genutzt oder zu massgeschneiderten Lésungen zusammengestellt werden.

Die Aktivitaten der Division zielen in ihrer Gesamtheit auf ein kompetentes und konzen-
triertes Wissensmanagement ab, welches als Wachstumstreiber fiir den Handel und dariiber
hinaus als Servicepaket fiir die Principals fungiert.

In Erganzung zu den marketingspezifischen Dienstleistungen ibernimmt Valora Trade
auch diverse logistische Funktionen und positioniert sich so gegentiber dem Principal als
kompetente Gesamtanbieterin.

Valora Trade Categories Kanile UBERSICHT GESCHAFTSFELD
DISTRIBUTION
B
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Als grosster unabhangiger Distributor Europas verschafft Valora Trade {iber 300 Princi- Zugang zu Millionen von

pals aus den Categories Food, Confectionery, Near/Non Food und Beverages iiber mehrere Konsumenten
Vertriebskanédle Zugang zu Millionen von Konsumenten. Die Bedeutung der Categories ist

je nach Positionierung der einzelnen Vertriebsgesellschaften unterschiedlich. Ziel ist es,

die verschiedenen Produktcategories zunehmend landeriibergreifend anzubieten und die

Dienstleistungen auf effiziente Weise zu biindeln. Der gegenseitig rege interne Informa-

tions- und Wissensaustausch wird im Rahmen von landeriibergreifenden Marketing- und

IT-Plattformen sichergestellt.
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= SCHWEIZ

W/ /77

Valora Trade Switzer-
land mit erfreulicher
Entwicklung

Erfolgreiche Einfiihrung von
Neuheiten bei Kellogg’s,
Umsatzrekord bei Ferrero,
Kooperationsprojekte mit
Migros und Manor

Initiative «Passion fiir Kunden»
und neues CRM sorgen fiir
optimale Voraussetzungen bei
der Kundenbetreuung

- DEUTSCHLAND

W/ /77

Valora Trade Germany
zieht positive Bilanz

Verdopplung des Umsatzes in
den letzten 6 Jahren

Geschaftsbericht Valora 2007

W/ /2

Die erfolgreiche Einfithrung neuer Produkte, verstirkte Zusammenarbeit mit Partnern
sowie Marktanteilsrekorde in der Schweiz fiihrten bei Trade Switzerland 2007 zu einer
erfreulichen Entwicklung. Mit konsequenter Konzentration auf Schliisselkunden sowie der
Integration des neuen Customer Relationship Management Systems hat die Distributions-
gesellschaft die Grundlage fiir den Ausbau ihrer Marktposition gelegt.

In hart umkampften Markten wie zum Beispiel den Friihstiicks-Zerealien fiihrten erfolg-
reiche Produkteinfiihrungen wie zum Beispiel Kellogg’s Day Vita oder Kellogg’s Choco zu
weiterem Categorieswachstum. Einen Absatz-Rekord erzielte Trade Switzerland mit Ferrero-
Produkten in der Schweiz. Erste Friichte trug zudem die verstarkte Zusammenarbeit im
Category Management mit den Food-Kandlen der Warenhauskette Manor.

Ein weiteres Kooperationsprojekt konnte Trade Switzerland mit der Migros im Bereich
Logistik lancieren und somit die Weichen fiir kiinftige Optimierungen stellen.

Fortschritte sind auch bei der Kundenbetreuung zu verzeichnen: Zum einen wurde das
Projekt zur Integration eines neuen Customer Relationship Management Systems erfolgreich
abgeschlossen. Es dient gleichzeitig als Pilot fiir die Nordic Platform. Zum anderen ist es
Trade Switzerland mit der Initiative «Passion fiir Kunden» gelungen, ein umfassendes Kun-
denorientierungsprogramm auf allen Stufen der Wertschdpfungskette zu implementieren.
Die Grundlage fiir die kontinuierliche Optimierung der Zusammenarbeit mit allen internen
und externen Kunden ist damit gelegt.

Die Nachfrage im Konsumgiitermarkt der Fast Moving Consumer Goods ist fiir 2008 als
stabil bis leicht wachsend gegeniiber dem Vorjahr einzuschdtzen. Positive Impulse sind
vor allem von der Fussball Euro 08 zu erwarten, insbesondere fiir das Schweiz Geschéft von
Ferrero, dem offiziellen Euro 08 Sponsor fiir den Bereich der Stisswaren.
W/ /2

Der starke Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise fiihrte auch in Deutschland zu ho-
hen Preissteigerungen bei den Lieferanten und im Logistikbereich. Der Marktanteil der
Top 5 Lebensmittelhdndler in Deutschland stieg weiter auf beinahe 70%. Die Discounter

konnten sich inzwischen einen Marktanteil von iiber 40% sichern. Dank intensiver Betreu-
ung der Schliisselkunden hat Valora Trade Germany ihr Wachstum fortsetzen kdnnen.

Mit einer leichten Umsatzsteigerung konnte Valora Trade Germany 2007 in diesem Um-
feld eine positive Bilanz ziehen. Gerechnet auf die letzten 6 Jahre hat die Distributions-
gesellschaft ihren Umsatz verdoppelt. Dies ist unter anderem auf die intensive Betreuung
der bestehenden Key-Principals zuriickzufiihren.

Die vor 7 Jahren eréffnete Category Backwaren hat inzwischen einen Umsatzanteil
von fast 40% erreicht. Produktseitig wurde die insgesamt sehr positive Entwicklung unter-
stiitzt durch die erfolgreiche Einfiihrung der Produktkategorie Fruchtsnacks, Toggo Frucht-
imbiss, einem in Europa bis dato einmaligen Konzept mit dem Motto «Naschen ohne
Reue». Des weiteren konnten die Gille Schoko-Hafertaler 225g innerhalb von 6 Monaten
flachendeckend im deutschen Lebensmittelhandel distribuiert werden.

Mit der Ausweitung der Listungen, neuen Principals im Sifiwaren- oder Gebackbereich so-
wie der Einfiihrung neuer Trend-Produkte will Trade Germany 2008 seine Position ausbauen.
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In einem sich konsolidierenden und von Preiserhhungen gezeichneten Markt konnte

Valora Trade Austria 2007 Umsatzwachstum mit bestehenden Principals generieren, Trends

aufnehmen und sein Geschiftsfeld um die Category Food erweitern.

Dank intensiver Marktbearbeitung und Betreuung der Key Accounts konnte die Gesell-

schaft 2007 beachtliche Umsatzsteigerungen mit bestehenden Lieferanten wie Kagi, Kiichle,

Mederer und Ricola, dem grossten Principal, erreichen. Mit dem zu Ostern eingefiihrten

Kiichle «Schlupfei» betreute Trade Austria eines der bedeutendsten Neuprodukte des Jah-
res. Im Fruchtgummimarkt gelang es Trade Austria der Nr. 1 im Markt, Haribo, Marktantei-
le abzugewinnen. Mit der Einfiihrung der neuen, weichen Ricola Krdauterpastillen im Herbst

2007 konnte Trade Austria an die Umsatzsteigerung des Vorjahres ankniipfen.

Das neue Konzept wurde gut von den Konsumenten aufgenommen. Infolge vermehrter

Zweitplatzierungen und intensiver Einbindung des Auendienstes verzeichnete die Distri-

butionsgesellschaft bei Ricola gesamthaft zweistellige Zuwachsraten.

Unter dem Motto «Naschen ohne Reue» gewinnen Fruchtsnacks ohne Fett, mit aus-

schliesslich natiirlichen Zutaten, zunehmend auch in Osterreich an Bedeutung. Mit der Ein-

fihrung und dem Vertrieb des Artikels Toggo Fruit’n’Stones im Mai 2007 konnte sich die

Gesellschaft diesen Trend zu Nutze machen und davon profitieren.

Angesichts des beziiglich Deklaration und Werbung zunehmend regulierten SiiBwaren-

marktes hat Trade Austria eine Erweiterung ihres Geschaftsfeldes vorgenommen. Als zweites

Standbein neben der Category Siiiwaren wird der Bereich Food aufgebaut. Entsprechend
hat die Gesellschaft ihre Organisation um einen Key Account Manager erweitert. Ziel ist es,

die bestehende Produktschiene im Bereich Teigwaren voranzutreiben, neue Produktgruppen

und Food-Marken aufzubauen und am Markt zu etablieren sowie die Kompetenz im wach-

senden Bereich Bio-Produkte zu starken.

Im Rahmen der Akquisition neuer Principals hat Trade Austria ihr Portfolio um Mr. Lucky

Bags Produkte erweitern konnen. Zudem wurden Testlaufe an 14 definierten Produkten von

Ferrero durchfiihrt. Weitere Tests folgen 2008.
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NETTORERLOS NACH GESCHAFTS-
FELDERN
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Valora Trade Austria mit
guter Entwicklung

Umsatzsteigerungen von 9%
mit bestehenden Principals
und erfolgreiche Einfithrung
neuer Produkte

Ausbau des Geschifts mit
Food als zweites Stand-
bein sowie kontinuierlicher
Akquisitionsarbeit
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- SKANDINAVIEN
g
Valora Trade Nordic
verteidigt und starkt
Fithrung mit Ausbau der
Nordic Platform

Trade Nordic wichst 8% —
Dinemark und Finnland mit
Wachstumsrekord

Nordic Platform fiihrt zu inte-
grierter und effizienterer Zu-
sammenarbeit in der Region

IIP-Zertifizierung fiir alle Tra-
de Nordic Gesellschaften

Principal-Akquisition weiterhin
Prioritét

Geschaftsbericht Valora 2007

////////// /A

Trade Nordic konnte das wirtschaftlich starke Umfeld 2007 fiir sich nutzen und sein Ge-
schift zu beachtlichen 8% Wachstum fiihren. Der Ausbau der Nordic Platform - als Antwort
auf die fortschreitende Konzentration des Handels - hat die Position der Division im euro-
péischen Distributionsgeschift fiir Fast Moving Consumer Goods (FMCG) weiter gestirkt.
Trade Nordic ist ihrer Vision als attraktivster Vertriebspartner fiir FMCG 2007 einen wichti-
gen Schritt ndher kommen.

Trade Denmark und Finland haben sich 2007 hervorragend entwickelt mit der hochsten
Wachstumsrate in ihrer Geschichte. Gesamthaft hat dies fiir die Region zu einem Wachstum
von 8% gegeniiber Vorjahr gefiihrt.

Trade Sweden hat die Verkaufsorganisation neu strukturiert. Durch die noch gezielte-
re Unterstiitzung von Key-Principals wie Fisherman’s, Cloetta Fazer, Ritter etc. am Verkaufs-
punkt konnte Trade Sweden die fiihrende Marktstellung weiter verstarken. Verantwortlich
fir das organische Wachstum ist hauptsdchlich das Geschaft mit den Key-Principals wie
Quaker, Heinz, Perfetti Van Melle, Wrigley und LU.

LU und Quaker verzeichneten mit Trade Denmark 2007 einen Marktanteilsrekord, bei
dem Quaker erstmals Kelloggs tiberholen konnte. Die Anteile von Confectionary haben sich
bis auf Norwegen in allen Méarkten verbessert. Mit Blick auf zukiinftige Opportunitdten hat
Trade Finland eine Organisation in der Wachstums-Kategorie Food Service aufgebaut.

Eine hohe Prioritat geniesst weiterhin die Umsetzung der marktiibergreifenden Nordic
Marketing-Plattform angesichts des fortschreitenden Konzentrationsprozesses im euro-
paischen Detailhandel. Im Berichtsjahr konnte die Zusammenarbeit der vier Distributionsge-
sellschaften in Finnland, Norwegen, Ddanemark und Schweden ausgebaut und wesentlich
verbessert werden. In den Bereichen Finance, IT und Logistik sind die Ressourcen nun ge-
biindelt durch zentrale Fachverantwortliche, deren Zustandigkeitsbereich sich iiber
samtliche 4 Markte erstreckt. So konnen international tatige Markenartikelproduzenten zu-
nehmend davon profitieren, die Bewirtschaftung kleinerer und mittelgrosser Markte mit
einem einzigen kompetenten Vertriebspartner sicherzustellen.

Im Zuge der Angleichung der Landergesellschaften beziiglich Umsatzniveau wird die
Principal-Akquisition weiterhin einen zentralen Stellenwert haben. Potential fiir 2008 liegt
zudem in der weiteren Vereinheitlichung der IT-Strukturen und Prozesse.

Im Hinblick auf die Férderung, Unterstiitzung und Weiterbildung der Mitarbeitenden ist
es allen Valora Trade Nordic Gesellschaften gelungen, nach einem 2-jdhrigen Zertifizierungs-
prozess das internationale Qualitdtslabel «Investors in People» zu erwerben.

Der «Investors in People»-Standard zeigt auf, dass die Gesellschaften die Rahmenbedin-
gungen zur strategischen Personalentwicklung erfiillen, wirkungsvolle Massnahmen dazu
ergriffen haben und den Erfolg dieser Massnahmen kontinuierlich tiberpriifen. Damit haben
die Gesellschaften einen Grundpfeiler fiir den Erfolg ihrer gemeinsamen Marketingplattform
gebaut.

Die Akquisition neuer Principals hat weiterhin Prioritat. Hier gilt es auch 2008, die Eva-
luation von potentiellen Kunden strukturiert voran zu treiben, sich auf wenige interessante
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Potentiale zu konzentrieren und diese mit aller Kraft zu bearbeiten. Ein weiterer Punkt ist

die Evaluation geeigneter Akquisitionsziele, um Zugang zu neuen Markten zu erhalten. - PRODUKTIONSGESELLSCHAFTEN
//////// /7 /AR // /7
Trotz erschwerter Rahmenbedingungen aufgrund der Verkaufsverhandlungen blicken Own Brands

die Produktionsgesellschaften auf ein erfolgreiches Geschiftsjahr zuriick. Die Verkaufsver-
handlungen verliefen nach Plan und werden 2008 abgeschlossen.

Gesamthaft konnten die Own Brands ihren Umsatz wie schon im 2006 erneut um 10% Wiederholtes Umsatzwachs-
gegeniiber Vorjahr steigern. Zu diesem tiberdurchschnittlichen Wachstum haben alle Gesell- tum von 10%
schaften beigetragen. In den Heimmarkten Schweiz (Kigi und Roland), Schweden (Gille),
Frankreich (Cansimag) und Norwegen (Sgrlandschips) vermochten alle Gesellschaften ihre
Position zu festigen.
Die Produktionsgesellschaften nutzten zudem auch 2007 erfolgreich die Moglichkeiten,
im Ausland weitere Wachstumspotentiale zu erschliessen. Die Exportaktivitdten machen
mittlerweile Uber 50% vom Umsatzvolumen aus. Einziger Wermutstropfen: Aufgrund der
2007 unerwartet massiv gestiegenen Rohmaterialpreise auf Milch- und Weizenprodukten
konnten die Margen im Allgemeinen nicht auf Vorjahresniveau gehalten werden.

Die Kdgi Sohne AG konnte mit dem Relaunch des Designs punkten und die Produkt- Erfolgreiche Vermarktungs-
neuheit Kigi Hazelnut erfolgreich im Schweizer Heimmarkt lancieren. Die Roland Murten aktivitdten
AG hat mit der Listung ihrer Flites de Morat bei Coop sowie einer breit angelegten Insera-
tekampagne zur Steigerung des Bekanntheitsgrades der Dachmarke Roland im Heim-
markt ebenfalls einen wichtigen Fortschritt verzeichnet und die Basis fiir kiinftiges Wachs-
tum gelegt. Gille feierte im schwedischen Heimmarkt ihr 40 jahriges Jubildum mit ent-
sprechenden Promotionsaktivitaten. Die Erfolgsgeschichte bei Sgrlandschips spiegelt sich
im 2007 mit einem hervorragenden Marktanteil von 20% im norwegischen Kartoffelchips-
Markt wider.

Produktionsseitig haben die skandinavischen Gesellschaften Gille und Sgrlandschips Ausweitung und Modernisierung
ihre Kapazititen im Zuge der anhaltenden Nachfrage aufgestockt. Gille ist mit seiner neuen,  der P;odu}i(tionsliniﬁlfl im Zuge
vollautomatischen Produktionslinie fiir Schokohafertaler zum Eintritt in neue Markte ungelrocener Nacirage

gewappnet.
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Valora ist sich ihrer sozialen Verantwortung bewusst

und nimmt diese gegeniber ihren Mitarbeitenden und
der Gesellschaft wahr. Angesichts des demografischen
Wandels gewinnt die Rekrutierung und Entwicklung

der Mitarbeitenden zunehmend an Bedeutung. Mit einer
neuen HR-Strategie hat Valora 2007 einen wichtigen
Schritt unternommen, ihre Mitarbeitenden und das
Unternehmen auf die Herausforderungen der ndchsten
Jahre vorzubereiten.

= PERSONALENTWICKLUNG

WV/////////////// /7 /A / /7

Valora for a fast Die sich beschleunigende Entwicklung von Unternehmen und Mérkten sowie demogra-

moving world fische Verdnderungen zdhlen zu den grossten Herausforderungen fiir Valora. Es gilt Talente
zu gewinnen und die Mitarbeitenden kontinuierlich zur Bewiltigung der neu anstehenden
Aufgaben zu beféhigen. Mit einer Neuausrichtung ihrer Organisation hat Valora Human Re-
sources 2007 eine neue Dynamik in die Personalentwicklung gebracht.

Personalentwicklung: Die Uberalterung der Gesellschaft nimmt zu und der Mangel an qualifiziertem Nach-
Auf dem Weg zur lernenden

wuchs verschérft sich. Unter diesen Voraussetzungen muss es Valora gelingen, Talente zu
Organisation

gewinnen und vor allem auch zu halten. Mit der Neuausrichtung ihrer Personalentwick-

lung hat Valora 2007 einen wichtigen Schritt in diese Richtung getan.

Das neue Entwicklungskonzept verfolgt das Ziel, die Mitarbeitenden unter Beriick-
sichtigung personlicher Bediirfnisse so zu qualifizieren, dass sie ihren gegenwartigen und
zukiinftigen Aufgaben gewachsen sind. Die neue Personalentwicklung basiert auf vier
Standbeinen:

1. Die Berufsbildung ist neu auf der Konzernebene angesiedelt. Sie plant fiir 2008 ein
neues Trainee-Konzept, verschiedene Praktika und eine personliche Valora-Laufbahn-
beratung fiir die Mitarbeitenden.

2. Konzerniibergreifende Aus- und Weiterbildungsangebote.

3. Divisionsspezifische Ausbildungen fiir bereichsorientierte Weiterbildungen, Team-
entwicklungen oder individuelle Coachings.

4. Ein aktives Management Development mit Laufbahnmodellen, Potenzialanalysen und
Entwicklungsinstrumenten zur Starkung der Mitarbeiterbindung.

Aktive Nachwuchsforder- Im Rahmen der Berufsbildung geniesst die Nachwuchsforderung einen unvermindert

ung durch Erweiterung des hohen Stellenwert. Das Angebot umfasst die Berufe Detailhandelsfachleute und -assistenten,

Lehrstellenangebots Logistiker, Kaufleute Branche Handel, Informatiker und Lebensmitteltechnologen. Weitere
Ausbildungsrichtungen sind in Planung. Gegeniiber dem Vorjahr erhdhte Valora im Berichts-
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jahr die Zahl der Ausbildungsplatze in der Schweiz um 11 auf insgesamt 155 Stellen. 17 von
26, das heisst 65 Prozent der Lernenden mit erfolgreich bestandener Lehrabschlusspriifung
konnten bei Valora eine feste Stelle antreten.

Speranza 2000 ist ein von Nationalrat Otto Ineichen initiiertes Programm fiir die Lehr-
stellenvermittlung und -beschaffung. Gemeinsam mit anderen Unternehmern und in
Zusammenarbeit mit dem schweizerischen Arbeitgeberverband sowie den kantonalen Be-
rufshildungsdamtern beteiligt sich Valora an dieser Initiative. Ziel ist es, Jugendlichen mit
schulischen Lerndefiziten oder sozialen Schwierigkeiten eine Berufsperspektive zu geben.

Valora hat in diesem Rahmen letztes Jahr 40 Jugendlichen ein einjdhriges Praktikum
ermoglicht.

Dariiber hinaus konnte das Unternehmen 21 Praktikantinnen und Praktikanten eine
Lehrstelle innerhalb Valora anbieten. Fiir 2008 ist geplant, die Anzahl der Praktikumspldtze
beizubehalten und moglichst viele Praktikanten in eine 2- oder 3-jdhrige Ausbildung zu
tibernehmen.

Im Bereich der Aus- und Weiterbildung hat Valora ihr Angebot fiir Mitarbeitende 2007
stark erweitert und 25 neue Kurse eingefiihrt. Drei Kompetenzebenen werden abgedeckt:
Methodenoptimierung, Personlichkeitsentwicklung sowie ein ausgebautes Leadership-
Training. Punktuelle Supervision und Coaching ergdnzen das Angebot, welches 2008 weiter

ausgebaut und verfeinert wird.
/A

Im Rahmen der kontinuierlichen Verbesserung der Leistungen hat Valora auch 2007
wieder mit vielen Firmen der verschiedensten Branchen Spezialrabatte fiir ihre Mitarbeiten-
den ausgehandelt.

Die Entwicklungen an den Aktienmarkten haben die Nettorendite 2007 auf 2.8% ge-
driickt (Vorjahr rund 6.5%). Dennoch kann die Valora Pensionskasse ihre Verpflichtungen
ausnahmeslos erfiillen und die Verzinsungen der verschiedenen Vorsorge-Kapitalien gemass
Reglement und Gesetz sicherstellen. Dank der ausgeglichenen Anlagestrategie mit Fokus
auf eine mittel- bis langfristige Renditeoptimierung hat sich der Deckungsgrad per Ende
2007 nur leicht auf knapp 119% (Vorjahr definitiv 119.7%) zuriickgebildet. Die Valora Pensi-
onskasse weist also weiterhin eine geniigende Wertschwankungsreserve auf.

Obwohl sich Valora derzeit in einer Veranderungsphase befindet, wurden im vergan-
genen Jahr gute Resultate zu erzielt. Valora Schweiz erhoht die Lohnsumme fiir 2008 um
durchschnittlich 2%. Dieser Wert entspricht dem Branchenmittel.

Gute Entlohnungspakete zielen darauf ab, die Interessen der Fiihrungskrafte moglichst
eng mit denjenigen der Aktiondre zu verkniipfen. Die fiir den Aktiondr relevanten Schwan-
kungen des Unternehmenswerts sollen auch auf die Honorierung des Kaders durchschlagen.
Auf dieser Erkenntnis basiert das neue Entlohnungspaket, das Valora 2008 eingefiihrt hat.
Die neue Bemessungsgrundlage, das «value added», schafft einen starken Anreiz zur
nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes und fiihrt zu einer leistungsgerechten
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Erfolg und Fortsetzung von
Speranza 2000: 21 Prakti-
kanten mit weiterfithrender
Lehrstelle

Aus- und Weiterbildungs-
angebot massiv aufgestockt

- SOZIALLEISTUNGEN
zzzzzZ
Hoher Standard und zu-
satzliche Vergiinstigungen

Valora Pensionskasse — solides
Fundament trotz Kreditkrise

Erhéhung Lohnsumme
2008 Schweiz um durch-
schnittlich 2%

Ein zeitgemdsser Erfolgsbe-
teiligungsplan im Interesse
nachhaltiger Wertgenerierung
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Betriebliche Sozialberatung:
Ausweitung des Angebots in
der Schweiz

- SOZIALPARTNERSCHAFT
7z
Politik der internen und
externen Sozialpartner-
schaft — Absichtserklarung
mit SYNA

- SOZIALES ENGAGEMENT
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Unterstiitzung gemein-
niitziger Organisationen
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Verglitung. Gleichzeitig fordert die langfristige Partizipation an der Wertentwicklung von Va-
lora die Bindung der Mitarbeitenden an das Unternehmen.

In Zeiten des permanenten Wandels ist die psychosoziale Begleitung von Mitarbeiten-
den und deren Angehdrigen besonders wichtig. Valora hat 2007 das im Vorjahr eingefiihrte
Begleitungsangebot ausgeweitet. Seit Januar 2008 steht allen Mitarbeitenden der Valora
in der Schweiz zusatzlich zur etablierten internen Ombudsstelle und den Verantwortlichen
der Personalabteilung eine externe betriebliche Sozialberatung zur Verfiigung. Mitarbeitende
mit persdnlichen oder beruflichen Problemen konnen sich kostenlos, umfassend und
individuell von der zustdndigen Beraterin der Partnerfirma Proitera GmbH beraten lassen.
W/ /2

Valora pflegt regelmdssig Kontakte mit den Gewerkschaften. Diese werden bei wichti-
gen Verdnderungen mit personellen Folgen vorinformiert und einbezogen. Seit August 2006
fiihrt Valora Retail mit der Gewerkschaft SYNA regelmédssig Gesprache mit dem Ziel, die
Arbeitsbedingungen von Kiosk-Mitarbeitenden sozialpartnerschaftlich zu betrachten.

Diese Zusammenarbeit wurde nun noch konkreter und intensiver. Syna und Valora haben
eine Vereinbarung unterzeichnet mit der Absicht, die gute Zusammenarbeit weiterzufiihren.
W/ /7 /7

Seit vielen Jahren unterstiitzt Valora Initiativen zur Unterstiitzung sozial benachteilig-
ter Menschen und zur Bekdmpfung der Armut. So geben Valora Gesellschaften regelméssig
Waren aus Uberproduktionen, Falschlieferungen und Liquidationen an verschiedene Ein-
richtungen wie die Migros Fundgrube, Ottos Radikal, Caritas oder auch an Non-Profit Orga-
nisationen wie «Tischlein deck dich» oder die «Schweizer Tafeln» ab. Haufig wird die
Ware auch zur Unterstiitzung von kulturellen oder sportlichen Anldssen gespendet. Es wer-
den ausschliesslich einwandfreie Lebensmittel abgegeben, die nicht mehr verkauft werden
diirfen, aber noch immer innerhalb der Verbrauchsdaten liegen. Valora beteiligt sich an
diesen Projekten mit dem Engagement der Valora Gesellschaften Roland Murten AG, Kagi
Sohne AG sowie Valora Trade Switzerland.
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Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit achtet Valora auf den
nachhaltigen Umgang mit Ressourcen. Moglichkeiten er-
geben sich flr das Handelsunternehmen beim Sammeln
und fachgerechten Entsorgen wieder verwertbarer Stoffe
sowie der Reduktion des Energieverbrauchs. 2008 hat
das Unternehmen wichtige Weichen zum 6kologischeren
Entsorgen gestellt.

Jéhrlich fallen allein im Handelshaus und den Kopfstationen in der Schweiz etwa 30 000
Tonnen Altpapier, Karton, PE-Folien, PET-Getrankeflaschen, Altholz, Altmetall, Batterien und
Elektronikschrott an, Tendenz steigend. Umso wichtiger wird die Schliessung der Stoffkreis-
ldufe durch moglichst umfassende Rickfiihrung von Wertstoffen zur Wiederverwendung sowie
durch die Gestaltung von umweltfreundlicheren Entsorgungsprozessen.

In diesem Zusammenhang hat Valora 2007 wichtige Weichen gestellt. Seit Herbst letzten
Jahres iiberwacht und steuert das Unternehmen die Wertstofffliisse im Handelshaus Muttenz
und an den Kopfstationen zentral und unterstiitzt seine Dienstleister bei einer 6kologisch-
eren Entsorgung. Dazu stellt Valora die Wertstoffe neu sortiert und abholbereit fiir die Trans-
porteure zur Verfligung, so dass diese die freien Kapazitdten ihrer Standard-Fahrzeugflotte
optimal ausnutzen und ihren Fahraufwand minimieren kénnen. Durch diese optimierte Aus-
nutzung der Fahrzeuge lassen sich dieselben Volumen mit bis zu 20% weniger Fahrtkilometer
entsorgen. Fiir 2008 sind weitere Massnahmen zur Vereinfachung der Wertstofffliisse im Han-
delshaus Muttenz und zur Reduktion der Transportkilometer vorgesehen.

Das Recycling von PET-Verpackungen schont begrenzt verfiigbare Ressourcen wie Rohdl
und Erdgas nachhaltig und spart gegeniiber der Neuproduktion rund 60% Energie.

Wie die Statistik der Getrdnkeverpackungen fiir 2006 aufzeigt, konnte die gesamtschwei-
zerische Riicklaufquote von 75% auf 76% gesteigert werden. Damit {iberstieg die Recycling-
quote 2006 erstmals die gesetzliche Minimalverwertungsvorgabe von 75%.

In enger Zusammenarbeit mit dem Verein PET-Recycling Schweiz setzt sich Valora seit
Jahren aktiv fiir die Steigerung der Riicklaufquote und die Bestiickung der Verkaufsstellen
mit eigenen PET-Sammelcontainern ein. Grundsétzlich befindet sich der Konzern auf bestem
Wege zur Ausschopfung seines Potenzials bei den Kioskverkaufsstellen.

Nachdem riicklaufigen Volumen von 2006 konnte Valora 2007 ihre Riicklaufquote um 14%
steigern. Absolut wurden 237 Tonnen PET, 30 Tonnen mehr als im Vorjahr in den Recycling-
Kreislauf eingespiesen.
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Entsorgung von Wertstoffen -
bis zu 20% weniger Fahrt-
kilometer

PET-Riicklauf - Steigerung der
Riickfithrungsquote
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Kontinuierliche Optimierung
der Energieversorgung

Geschaftsbericht Valora 2007

An den Standorten nimmt Valora die sich bietenden Méglichkeiten zur Schonung von
Umwelt und Ressourcen wahr. Grosses Gewicht hat dabei beispielsweise die Reduktion des
Energieverbrauchs.

Im Bereich der Gebdudetechnik bieten sich seit langerer Zeit alternative Formen der
Energieversorgung an. So ldauft der Heizvorgang bei Gillebagaren in Schweden beispielsweise
seit drei Jahren tber das aus einem unterirdischen See gespiesene erdwarme Grundwasser,
welches spater im abgekihlten Zustand fiir das Kiihlen des Gebdcks im Produktionsvorgang
genutzt wird, bevor es im Anschluss wieder dem natiirlichen Wasserkreislauf zugefiihrt wird.

An ihrem grossten Standort, im Handelshaus Muttenz, optimiert Valora kontinuierlich
ihre Energiebilanz durch Projekte zur Einddmmung des Stromverbrauchs. Akkumuliert tragen
die Projekte der letzten drei Jahre im Bereich des zentralen Lichtmanagementsystems, der Ver-
packung von Zeitschriften ohne Schrumpffolie, einem neuen Klimakonzept fiir das Rechenzen-
trum inzwischen zu einem reduzierten Stromverbrauch von 10 Prozent bei.

Ein weiterer Faktor ist die Nutzung von Energie aus der Abwarme des nahe gelegenen,
gasbetriebenen Blockheizkraftwerks Kriegacker. Stromproduktion in Blockheizkraftwerken mit
Warmekraftkoppelung gehort zu den kosteneffizientesten MaBBnahmen fiir den Klimaschutz
und kann einen hohen Anteil der erforderlichen CO2-Reduzierung leisten, die im Rahmen des
Kyoto-Protokolls erbracht werden miissen. Durch die ortsnahe Nutzung von Abwdrme aus
einem Produktionsbetrieb und der eigenen Warmeriickgewinnung aus der Abluft wird die
eingesetzte Primdrenergie in der Regel zu 80 bis 90% genutzt, was einer Einsparung von bis
zU 40% der Primdrenergie entspricht.
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Finanzbericht Valora 2007

Finanzkommentar

A

Valora Gruppe

Im zweiten Halbjahr sind die bereits laufenden Rentabilisierungsmassnahmen mit
hoher Prioritdt umgesetzt und ergdnzende Optimierungen ausgelost worden. Dabei wurde

insbesondere die notwendige Modernisierung der IT-Systeme weiter vorangetrieben. Im
zweiten Halbjahr wies das Kioskgeschaft Schweiz ein Betriebsergebnis aus, das gegenii-
ber dem ersten Semester um CHF 19 Mio. besser ausfiel. Im zweiten Halbjahr konnten die
Nettoerlose der Gruppe gegeniiber der Vorjahresperiode um knapp 6% gesteigert werden,
wdhrend das Ergebnis der Gruppe um CHF 10 Mio. oder mehr als 30% verbessert wurde.

in Mio. CHF 2007
Valora Retail 1 665.4
Valora Media 553.2
Valora Trade 791.0
Ubrige 14.4
Elimination Intersegment-Erlose -202.2
Total Gruppe 2 821.8
Schweiz 1696.2
Ausland 1125.6

Anteil
59.0%
19.6%
28.0%

0.5%

100.0%
60.1%
39.9%

2006
16329
560.2
748.2
15,8
-207.3
2749.3
1697.8
1051.5

Anteil
59.4%
20.4%
27.2%

0.6%

100.0%
61.8%
38.2%

Verénderung
2.0%
-1.3%
5.7%

2.6%
-0.1%
7.0%

Insgesamt konnten die Nettoerlose der gesamten Valora Gruppe um knapp 3% auf CHF
2 822 Mio. gesteigert werden. Valora Trade erzielte mit knapp 6% das stdrkste Umsatz-
wachstum, wahrend Valora Retail um 2% zulegen konnte. Ein riicklaufiges Marktumfeld,
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insbesondere jedoch die fehlenden WM-Bilder bei Valora Media wirkten sich mit etwas
iber 1% negativ auf die Umsédtze aus. Einen markanten Umsatzanstieg von CHF 165 Mio.
auf CHF 181 Mio. zeigten die zur Verdusserung stehenden Produktionsbetriebe. Dies ent-
spricht einer Verbesserung von 9.6%, wobei sich auch die gruppeninternen Umsadtze mit
Valora Trade in dhnlichem Masse auf CHF 56 Mio. erhdhten. Inklusive Produktionsbetriebe
steigerte die Valora Gruppe ihre Nettoerldse von CHF 2 863 Mio. auf CHF 2 947 Mio.

in Mio. CHF 2007 2006

Nettoerlos 2 821.8 100.0% 2749.3 100.0%
Bruttogewinn 858.5 30.4% 855.9 31.1%
— Betriebskosten, netto - 802.6 28.4% -789.4 -28.7%
Betriebsergebnis 55.9 2.0% 66.5 2.4%

Ohne den Beitrag der zu verkaufenden Produktionsbetriebe reduzierte sich das opera-
tive Ergebnis auf CHF 55.9 Mio. Verantwortlich fiir den Riickgang um CHF 10.6 Mio., oder
16%, waren vor allem Umsatzriickgdnge bei Valora Media, der Gewinneinbruch bei Retail
aus dem ersten Semester sowie wegfallende Sondererlése bei Valora Trade aus letztjahri-
gen Markenverkdufen. Ergdnzt um den Beitrag der Own Brands von CHF 9.6 Mio. erzielte
die Valora Gruppe ein Betriebsergebnis von CHF 65.5 Mio. Damit ist es Valora gelungen,
das schlechte erste Semester zum grossen Teil zu kompensieren.

Valora Retail
in Mio. CHF 2007 2006
Nettoerlos 1665.4 100.0% 1632.9 100.0%
Bruttogewinn 536.6 32.2% 540.1 33.1%
— Betriebskosten, netto -519.4 31.2% -518.7 -31.8%
Betriebsergebnis 17.2 1.0% 21.4 1.3%

Im Vergleich zum Vorjahr konnte die Division Retail die Erldse um rund CHF 30 Mio.
auf CHF 1 665 Mio. steigern. Expansionsgetrieben verzeichnete dabei Kiosk Deutschland
mit 13% das starkste Wachstum, wahrend Kiosk Luxemburg sowie das Convenience- und
Tankstellengeschéft in der Schweiz um je 7% zulegen konnten. Die Grosshandelssparte
in der Schweiz profitierte von der erweiterten Distribution in neue Filialen, was zu einer
Umsatzsteigerung von CHF 8 Mio. fiihrte. Demgegeniiber erzielte Kiosk Schweiz CHF 21
Mio. weniger Umsdtze als im Vorjahr. Neben den fehlenden WM-Sammelbildern und dem
markanten Einbruch bei den Lotterieerlésen war vor allem der Riickgang im Pressegeschaft
verantwortlich fiir diese Entwicklung und konnte auch mit der guten 7%igen Steigerung in
der Warengruppe Food nicht korrigiert werden. Die Gastronomiesparte verzeichnete einen
Rickgang von knapp CHF 3 Mio., wobei schliessungsbereinigt ein Wachstum von CHF 1
Mio. erzielt wurde.
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Uber die einzelnen Warengruppen betrachtet stammt das Umsatzwachstum der gesam-
ten Division hauptsdchlich aus dem Tabakbereich. Dieser stieg um 5.2% oder rund CHF 37
Mio. an, obschon das Marktvolumen aufgrund der fiskalischen Preiserh6hungen riicklaufig
war. Aber die Ausdehnung der Verkaufsflachen in Deutschland an neuen und bestehenden
Standorten sowie die Erweiterung der Distribution im Grosshandel wirkten sich positiv
aus. Erfreulich war zudem, dass der im Vergleich zum Vorjahr wegfallende Non-Food
Umsatz, vor allem aus WM-Sammelbildern, von CHF 23 Mio. durch das Wachstum bei der
Kategorie Food beinahe kompensiert werden konnte. Haupttreiber waren der erfolgreiche
Roll-Out der neuen Module wie ,,mach mal pause*“ oder die Getrankekiihler sowie die
starke Entwicklung im gesamten Convenience Bereich. Die riicklaufigen Verkaufszahlen im
Pressegeschift von Kiosk Schweiz wurden durch die Expansion in Deutschland und das
Wachstum in der Kategorie Buch kompensiert. In der Summe resultierte ein um rund CHF 3
Mio. leicht reduzierter Bruttogewinn und ein Betriebsergebnis von CHF 17 Mio. oder genau
1% Betriebsergebnismarge.

Neben der weiteren Einfiihrung einer einheitlichen Systemarchitektur mit modernen
integrierten Kassensystemen an allen Verkaufsstellen und der raschen Umsetzung von
Rentabilisierungsmassnahmen im Kioskgeschéft Schweiz, legt das Management in den
kommenden Jahren einen starken Fokus auf Wachstum durch Expansion in Deutschland
sowie auf Optimierung der Verkaufskonzepte im stark wachsenden Tankstellen- und
Convenience-Geschaft.

Valora Media
in Mio. CHF 2007 2006
Nettoerlos 553.2 100.0% 560.2 100.0%
Bruttogewinn 154.3 27.9% 153.9 27.5%
— Betriebskosten, netto -129.1 23.3% -125.7 -22.5%
Betriebsergebnis 25.2 4.6% 28.2 5.0%

Die Entwicklung der Umsdtze mit Zeitungen und Zeitschriften konnte trotz eines ge-
nerell riicklaufigen Markttrends um knapp CHF 1 Mio. gesteigert werden. Griinde hierfiir
liegen einerseits im Umsatzwachstum mit Zeitschriften in Osterreich und anderseits in
der Ausweitung des Vertriebs an Drittkunden in der Schweiz. Luxemburg verzeichnete ein
gutes Wachstum bei den Buchumsétzen. Der grundsatzliche Umsatzriickgang im Jahr 2007
von 1.3% ist weitgehend auf die fehlenden Erlse aus dem Verkauf von WM-Sammelbildern
zurlickzufiihren. Mit der fortschreitenden Entwicklung der Pressesteuerungssoftware konn-
te Valora Media die Remissionen auch im Jahr 2007 weiter senken und nutzte gleichzeitig
die attraktiven Altpapierpreise zur Generierung zusatzlicher Erlose, die den Bruttogewinn
entsprechend stiitzten. Hohere Fracht- und Benzinpreise, Anpassungen der Logistikkosten
bedingt durch den Ausbau des Drittkundennetzes, Mietzinsanpassungen an marktge-
rechte Konditionen sowie hohere Immobilienkosten fiihrten insgesamt zu einem Anstieg
der Kosten. Das Betriebsergebnis betrdgt tiber CHF 25 Mio. und liegt damit leicht unter
dem hervorragenden WM-Jahr 2006.
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Mit dem Zugewinn der Verlagshduser Egmont Ehapa und Marquard Media in Osterreich,
dem Ausbau des Abo-Geschiéfts und dem anstehenden Verkauf von Euro 08-Sammelbil-
dern kann fiir das Jahr 2008 wieder mit einem spiirbaren Wachstum gerechnet werden.

D Valora Trade

in Mio. CHF 2007 2006

Nettoerlos 791.0 100.0% 748.2 100.0%
Bruttogewinn 153.1 19.4% 146.9 19.6%
— Betriebskosten, netto -136.0 17.2% -127.2 -17.0%
Betriebsergebnis 17.1 2.2% 19.7 2.6%

Die Division Valora Trade (dargestellt ist das verbleibende Distributionsgeschaft)
konnte auch im Jahre 2007 ein Wachstum der Nettoerldse von knapp 6% verbuchen. Den
markantesten Anstieg verzeichneten in der Nordic Region Danemark (15%) und Finnland
(13%), gefolgt von Osterreich (9%) in der Region Mitteleuropa. Schweden und Norwegen
mussten infolge von Abgdngen einzelner Principals einen leichten Umsatzverlust hinneh-
men. Osterreich profitierte dabei unter anderem vom Wachstum bei den Krduterbonbons
der Firma Ricola, die im letzten Jahr zur Marktfiihrerin in Osterreich aufstieg. Trade Finn-
land ist es gelungen, zahlreiche neue Principals zu gewinnen. Im Heimmarkt Schweiz weist
Ferrero unter anderem dank diversen Neulistungen eine tiberdurchschnittliche Umsatzent-
wicklung auf. Das Wachstum mit grossen international agierenden Principals erhdhte den
Margendruck. Verbunden mit einem steigenden Anteil von Lieferungen ins margenschwd-
chere Discount-Segment reduzierte sich die Brutto-Marge um 0.2 Prozentpunkte.

Die Reduktion des Betriebsergebnisses von Valora Trade um CHF 2.6 Mio. auf CHF 17.1
Mio. ist auf Sondereffekte im Jahr 2006 zuriickzufiihren, namentlich auf den Verkauf der
Marken Kobbs und Ocean Food und die Auflésung von Riickstellungen aus dem Verkauf
der Merkur Kaffeerosterei. Ohne Beriicksichtigung dieser Sondereffekte in der Hohe von
rund CHF 3.2 Mio. konnte das Betriebsergebnis leicht verbessert und die Marge gehalten

werden.
E Corporate

Im Bereich Corporate, bestehend aus der Logistikorganisation Schweiz, den Corporate
Information Services und den Konzernsupportfunktionen wie Finanzen, HR und Kommuni-
kation, reduzierten sich die Nettoerlose aus Logistikdienstleistungen gegeniiber Drittkun-
den leicht um CHF 1 Mio. Aufgrund von kleineren Volumina, Prozessverbesserungen und
Optimierungen in der Tourenplanung konnten die direkten Kosten in der Logistik um CHF
4.4 Mio. gesenkt werden. Der Aufbau der modernen ERP-Plattform und der automatischen
Kassensysteme fiihrte zu Mehrkosten in der Informatik von {iber CHF 6 Mio. Die ersten
Meilensteine des ERP-Projektes wurden mit der erfolgreichen Migration auf die neue SAP
Plattform in den Bereichen Media und Finanzen per Ende 2007 erreicht. Dem weiteren
Verlauf des Projekts, mit dem Schwerpunkt im Bereich Retail, kann zuversichtlich entge-
gen gesehen werden.
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Grundsatzlich werden den Divisionen die Nettokosten der Corporate Funktionen, also
die direkten Kosten abziiglich der generierten Logistikumsdtze mit Drittpartnern, weiter-
verrechnet. Die Darstellung der Produktionsbetriebe als aufgegebene Geschaftsbereiche
filhrte bei Corporate zu nicht alloziierten Overhead Kosten, was das negative Ergebnis von
rund CHF 4 Mio. erklart.

Finanzergebnis und Steuern

Das Zinsumfeld 2007 in der Schweiz war gepragt von einem klaren Anstieg des 3-Mo-
nats-Libors in der ersten Jahreshdlfte, wahrend er sich danach im Zuge der Subprime-
Krise wieder leicht abschwéchte. Dank der gewahlten Absicherungsstrategie konnte Valora
die Netto-Belastung aufgrund von Zinsdanderungen gering halten. Das Finanzergebnis
wurde im Vergleich zum Vorjahr um weitere CHF 3.2 Mio. verbessert. Ursachen waren der
effektive Schuldenabbau durch Riickzahlung und Teilrefinanzierung des Syndikatskredits,
Verbesserungen bei den Konditionen sowie ein aktives Cash-Management mit fortschrei-
tender Einfiihrung von Cash Pool-Strukturen.

Der tiefe Steueraufwand des Vorjahres wurde durch Sondereffekte beeinflusst. Im Jahr
2007 bewegt sich die Steuerrate der Gruppe auf einer anvisierten Quote von rund 23%.

Liquiditat, Cashflow und Bilanzkennzahlen

in Mio. CHF 2007 2006
Flussige Mittel 153.4 222.1
Free Cashflow 70.6 58.4
Eigenkapital 587.9 560.9
Eigenkapitalquote 45.0% 42.3%
Reingewinn 52.3 65.8
Nettoverschuldung 46.0 60.6
Nettoumlaufvermogen v 129.6 123.6
Nettoumlaufvermoégen in % des Nettoerloses 4.6% 4.5%
Gewinn pro Aktie (aus fortgefihrten Geschéftsbereichen) 13.09 16.89

12006: bereinigt um aufgegebene Geschaftsbereiche zwecks Vergleichbarkeit der NUV in % des Nettoerléses

Wie im Vorjahr nutzte die Valora Gruppe die erwirtschafteten nicht betriebsnotwen-
digen liquiden Mitteln, um Teile des Syndikatskredits zuriickzuzahlen und so die Netto-
verschuldung auf CHF 46 Mio. zu reduzieren. Zusammen mit den Dividendenzahlungen
ergab das fiir die Gruppe eine Belastung in der Finanzierungstatigkeit von iber CHF 100
Mio. Der Zugang des Free Cashflow um CHF 12.2 Mio. ist vor allem auf ein optimiertes Net
Working Capital Management zuriickzufiihren.
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Valora Value Added

in Mio. CHF 2007 2006
Net Operating Profit after Taxes (NOPAT) 56.6 71.3
Durchschnittlich investiertes Kapital ? 867.4 903.9
WACC 7.0% 7.0%
Kapitalkosten 60.7 63.3
Valora Value Added -4.1 8.8

Y Neue Berechnungsformel: inklusive Position Flissige Mittel

Um die nachhaltige tiber den Kapitalkosten liegende Rendite zu messen, fiihrt die
Valora Gruppe im 2008 den Valora Value Added (VVA) ein, der sich an die klassische Defi-
nition 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 sogenannten WACC, dem
gewichteten Mittel von Eigen- und Fremdkapitalkosten ermittelt aus Branchenvergleichen
und Marktzinserwartungen. Valora tiberpriift die unterliegenden WACC Berechnungen
regelmdssig und passt den VVA relevanten Kapitalkostensatz an, wenn er eine definierte
Bandbreite verldsst. Weiter unterscheidet sich das fiir die Berechnung herangezogene
durchschnittlich investierte Kapital zu dem im Vorjahr gezeigten Net Capital Employed
(NCE) durch die Einrechnung der betriebsnotwendigen Cash-Positionen. Mit der Einbin-
dung des VVA als Hauptinstrument der Incentivierung strebt die Valora an, das Manage-
ment in einer mehrjdhrigen Sichtweise auf die nachhaltige Wertorientierung zu verpflich-
ten. Kiinftig werden nicht mehr ausschliesslich Umsatzwachstum und Betriebsergebnis-
marge im Vordergrund stehen, sondern auch entsprechende Kapitaleffizienz. Vergleicht
man das Jahr 2006, fithren das tiefere Betriebsergebnis und damit der tiefere NOPAT im
Berichtsjahr zu einem um rund CHF 13 Mio. tieferen VVA. Der Fokus des Managements
liegt kiinftig in der nachhaltigen Steigerung des VVA und damit in einer nachhaltigen Wert-
steigerung des Unternehmens.

Aussichten

Im laufenden Jahr gilt es den eingeschlagenen Weg konsequent weiterzuverfolgen und
vor allem die eingeleitete Erneuerung der Systemlandschaft fortzusetzen. Bis Ende 2008
soll im Kioskgeschéft Schweiz die Einfiihrung einer geschlossenen Warenwirtschaft reali-
siert sein. Damit werden die Grundlagen fiir weitergehende Prozessverbesserungen und
die Voraussetzungen fiir eine moderne Geschaftssteuerung geschaffen. Die Einfiihrung
von neuen Sortimenten und Konzepten im Kioskgeschaft wird die riicklaufigen Waren-
gruppen zunehmend kompensieren und die Transformation des Kerngeschéftes in der
Schweiz unterstiitzen. In den tibrigen Geschéftsbereichen gilt es die starke Marktposition
weiter auszubauen und zu verstarken. Dank der soliden Finanzierungs- und Bilanzstruktur
kdnnen gezielte Akquisitionen und organisches Wachstum aus eigener Kraft finanziert
werden.
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Konsolidierte Erfolgsrechnung

1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000 (ausser Angaben je Aktie)
Nettoerlos

Warenaufwand

Bruttogewinn

Personalaufwand

Ubriger Betriebsaufwand
Abschreibungen Betriebsvermdgen
Sonstige Ertrage, netto
Betriebsergebnis

Finanzaufwand

Finanzertrag

Anteiliges Ergebnis assoziierter Gesellschaften und Joint Ventures
Gewinn vor Ertragssteuern

Ertragssteuern

Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen
Reingewinn aus aufgegebenen Geschaftsbereichen
Reingewinn Konzern

Anteil der Valora Holding AG Aktionéare

Anteil der Minderheiten

aus fortgeftihrten Geschaftsbereichen, verwassert und
unverwassert (in CHF)
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Erlauterungen
4

b)
6
16,17, 18
7

10

11

2007

2 821 755
-1963 214
858 541

—-454 915
—-320 048
-42 137
14 417
55 858

-10377
8 072

1 806
55 359
-12 551
42 808
9471
52 279
51 364
915

13.09

%
100.0
-69.6
30.4

-16.1
-11.3
-1.5
0.5
2.0

-04
0.3
0.1
2.0

-0.5
1.5
0.3
1.8
1.8
0.0

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 49 bis Seite 95 sind Bestandteil der Konzernrechnung.

Konzernrechnung
2006 %
2 749 273 100.0
-1 893 406 -68.9
855 867 31.1
- 452 543 -16.5
- 316 261 -11.5
-39 237 -1.4
18 685 0.7
66 511 2.4
-12 847 -0.5
7 335 0.3
220 0.0
61 219 2.2
-6 530 -0.2
54 689 2.0
11147 0.4
65 836 2.4
65 153 2.4
683 0.0
16.89
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Konsolidierte Bilanz

Aktiven

Per 31. Dezember, in CHF 000

Flussige Mittel

Derivative Aktiven

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Warenvorrate

Laufende Ertragssteuerforderungen

Ubrige kurzfristige Forderungen
Umlaufvermdgen

Aktiven von Verausserungsgruppen

Total Umlaufvermdgen

Sachanlagen

Goodwill, Software und brige immaterielle Anlagen
Renditeliegenschaften

Anteile an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures
Langfristige Finanzanlagen

Vorsorgeaktivum

Latente Ertragssteueraktiven

Total Anlagevermogen

Total Aktiven

Erlauterungen

12
29
13
14

15

16
18
17
21
20
26
10

2007

153 426
286

164 499
246 995
75

43 802
609 083
178 053
787 136

237 977
134 515
15 316
14 635
26 349
54 574
36 041
519 407

1 306 543

% 2006

222100

0

168 402

267 660

1229

47 092

46.6 706 483
0

60.2 706 483

318 574

159 845

19 083

13 055

11 602

54 574

41 557

39.8 618 290

100.0 1324773

%

53.3

53.3

46.7

100.0



Passiven

Per 31. Dezember, in CHF 000

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Derivative Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Laufende Ertragssteuerverbindlichkeiten

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Rickstellungen

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten von Verausserungsgruppen

Total kurzfristige Verbindlichkeiten

Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Langfristige Pensionsverpflichtungen
Langfristige Riickstellungen

Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten
Total langfristige Verbindlichkeiten
Total Fremdkapital

Aktienkapital

Kapitalreserven

Eigene Aktien

Bewertungsreserven

Gewinnreserven

Kumulative Umrechnungsdifferenzen
Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionare
Minderheitsanteile am Eigenkapital

Total Eigenkapital

Total Passiven
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Erlauterungen

22
29
23

24
25

22
26
25
10

32

2007

1708

0

281 854
9 696
120 304
250
413 812
69 963
483 775

197 740
10012
8 812
18 264
234 828
718 603

3 300
3986

_ 28481
152

591 320
14 239
584 516
3424
587 940

1 306 543

%

37.0

18.0
55.0

44.7

45.0

100.0

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 49 bis Seite 95 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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2006

2198
619
295 848
7916
116 327
10 844
433 752
0

433 752

280 452
9 905
14 030
25778
330 165
763 917

3 300

4 432
-29 567
- 518
568 764
11 522
557 933
2923
560 856

1324 773

%

32.8

32.8

24.9
57.7

42.1

42.3

100.0

45



A6  Konzernrechnung Finanzbericht Valora 2007

Konsolidierte Geldflussrechnung

1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000 Erlauterungen 2007 2006
Betriebsergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen 55 858 66 511
Abschreibungen Sachanlagen und Renditeliegenschaften 16, 17 32 202 30 688
Amortisation immaterielles Anlagevermdogen 18 9 935 8 549
(Buchgewinne) Buchverluste aus Verkauf von Anlagevermégen, netto 7 -14 331
Impairment auf Finanzanlagen 0 12
Anteilsbasierte Verglitungen 27 1947 4 425
Auflésung von Rickstellungen, netto 25 -7 694 -9870
(Zunahme) Abnahme Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -8927 2 802
Abnahme (Zunahme) Warenvorrate 12 297 -4 412
Abnahme Ubriges Umlaufvermdgen 4 208 6 795
Abnahme Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -3076 -9252
Zunahme Pensionsverpflichtungen 82 494
Verwendung von Rickstellungen 25 -7022 -8171
Zunahme (brige Verbindlichkeiten 10 699 6 541
Betriebliche Netto-Einnahmen aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen 100 495 95 443
Geleistete Zinszahlungen - 10 095 -12 026
Ertragssteuerzahlungen - 3014 -4734
Erhaltene Zinszahlungen 6218 6 122
?cel:;(f);:;i’::::?eenn aus operativer Tatigkeit aus fortgefiihrten Ge- 93 604 84 805
Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit aus aufgegebenen Ge- 3 14 564 19 209

schéaftsbereichen
Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit 108 168 104 014
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1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000 Erlauterungen 2007
Investitionen in Sachanlagen 16 - 33230
Einnahmen aus Verkauf von Sachanlagen 16 1361
Investitionen in Renditeliegenschaften 17 - 23
Einnahmen aus Verkauf von Renditeliegenschaften 17 4 524
Verausserung von Geschaftseinheiten, abziiglich verausserter

flissiger Mittel &) 2 0
Verausserung (Erwerb) von langfristigen Finanzanlagen 19 002
Erwerb von Gbrigen immateriellen Werten 18 - 14792
Einnahmen aus Verkauf von tbrigen immateriellen Werten 18 169
Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit fortgefiihrter Geschaftsbereiche - 22989
E;t;)c-ﬁ:sgaben aus Investitionstatigkeit aufgegebener Geschafts- 3 _ 13636
Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit - 36 625
Rickzahlung von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten, netto -12 738
Aufnahme von langfristigen Finanzverbindlichkeiten 22 30 002
Riuckzahlung von langfristigen Finanzverbindlichkeiten 22 -111925
Kauf eigener Aktien -6 556
Verkauf eigener Aktien 3694
Dividendenzahlung - 28 808
Dividendenzahlungen an Minderheitsaktionére - 506
Netto-Ausgaben aus Finanzierungstatigkeit fortgefiihrter Geschaftsbereiche - 126 837
Netto-(Ausgaben)/Einnahmen aus Finanzierungstatigkeit aufgegebener

Geschaftsbereiche & -1949
Netto-Ausgaben aus Finanzierungstatigkeit - 128 786
Netto-Abnahme fliissige Mittel fortgefiihrter Geschéaftsbereiche - 56 222
Netto-(Abnahme)/Zunahme flissige Mittel aufgegebener Geschéftsbereiche -1021
Netto Abnahme fliissige Mittel -57 243
Wahrungseinfluss auf flissige Mittel 1638
Flussige Mittel Anfang Jahr der fortgefiihrten Geschaftsbereiche 218 643
Flussige Mittel Anfang Jahr der aufgegebenen Geschéaftsbereiche 3 457
Flussige Mittel Anfang Jahr 222100
Fliissige Mittel Ende Jahr der fortgefithrten Geschéaftsbereiche 12 153 426
Flussige Mittel Ende Jahr der aufgegebenen Geschaftsbereiche 3 13 069
Fliissige Mittel Ende Jahr 166 495

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 49 bis Seite 95 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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2006

-38424
5 664

13 303
11 747

-7 644
-11 306
291

- 26 369

-11414

-37783

- 48 743
101 545
- 105 589
-1841
718

- 28785
- 303

- 82998

8 594

-74 404

- 24 562
16 389
- 8173

4 381
217 344
8 548
225 892

218 643
3 457
222 100
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Konsolidierter Eigenkapitalnachweis

Aktien-
in CHF 000 Erlauterungen kapital

Bestand am 1. Januar 2006 3 300

Bewertungsverluste auf zur Veraus-

serung verfligbaren Finanzanlagen 20

Bewertungsverluste auf Cashflow
Hedges

Bildung Steueraktivum auf

) . 1
anteilsbasierten Vergiitungen 2
Umrechnungsdifferenzen

Direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage (Aufwendungen)

Reingewinn

Total erfasste Gewinne
(Verluste)

Anteilsbasierte Verglitungen 27
Dividende aus dem Ergebnis 2005

Kauf eigener Aktien

Abgang eigener Aktien V

Bestand am 31. Dezember 2006 3 300

Bewertungsverluste auf zur Veraus-

. . 20
serung verfligbaren Finanzanlagen

Bewertungsgewinne auf Cash-

flow Hedges =

Auflosung Steueraktivum auf

anteilsbasierten Vergiitungen 10
Umrechnungsdifferenzen

Direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage (Aufwendungen)

Reingewinn

Total erfasste Gewinne
(Verluste)

Anteilsbasierte Verglitungen 27
Dividende aus dem Ergebnis 2006

Kauf eigener Aktien

Abgang eigener Aktien

Bestand am 31. Dezember 2007 3 300

D 2007: an Mitarbeiter und Mitglieder des Verwaltungsrats und Verkaufe am Markt, 2006: an Mitarbeiter und Mitglieder des Verwaltungsrats

Ubrige
Reserven
- 28 558
-18

- 515

96

- 437

- 437

3158

-1841
2 025

- 25653

- 50

720

-92

578

578

- 354

-6 556
7 642

- 24 343

Kumulative
Umrech-
Gewinn-  nungsdiffe-
reserven renzen
532 396 4 005
7 517
7 517
65 153
65 153 7 517
-28785

568 764 11 522

2717
2717
51 364
51 364 2717
- 28808

591 320 14 239

Total Eigen-
kapital der
Mehrheits-

aktiondre

511 143

-18

- 515

96

7517

7 080

65 153

72 233

3158
-28785
-1841
2 025

557 933

- 50

720

-92

2717

3 295

51 364

54 659

- 354

- 28808
-6 556
7 642

584 516

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 49 bis Seite 95 sind Bestandteil der Konzernrechnung.

Minderheits-
anteil am
Kapital

2454

89

89

683

772

- 303

2923

92

92

915

1 007

- 506

3424

Total
Eigenkapital

513 597

-18

- 515

96

7 606

7 169

65 836

73 005

3158
-29 088
-1841
2 025

560 856

-50

720

-92

2 809

3 387

52 279

55 666

- 354
-29 314
-6 556
7 642

587 940
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Anhang der Konzernrechnung

Zusammenfassung der wesentlichen Grundsatze der Rechnungslegung

Die konsolidierte Jahresrechnung der Valora wurde nach dem
Anschaffungskostenprinzip (Ausnahme: Finanzanlagen /-verbindlichkeiten, die zum Fair
Value bewertet werden) in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting
Standards (IFRS) sowie unter Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen des schweize-
rischen Obligationenrechts (OR) erstellt. Berichtswahrung ist der Schweizer Franken (CHF).
Die wesentlichen Rechnungslegungsgrundsédtze sind nachstehend erldutert.

Eine Ubersicht der wesentlichen Konzerngesellschaften ist in
Erlduterung 34 aufgefiihrt.

Die konsolidierte Jahresrechnung von Valora umfasst die
Valora Holding AG und samtliche von ihr direkt oder indirekt gehaltene Tochtergesell-
schaften. Tochtergesellschaften sind Unternehmen, fiir die die Moglichkeit der Kontrolle
durch die Gruppe besteht. Zur Bestimmung ob die Moglichkeit der Kontrolle besteht,
werden auch potentielle Stimmrechte, die aktuell ausiibbar bzw. wandelbar sind, beriick-
sichtigt.

Assoziierte Gesellschaften und Joint Ventures werden nach der Equity-Methode erfasst.
Assoziierte Gesellschaften sind Gesellschaften, auf die Valora wesentlichen Einfluss aus-
tibt, die sie jedoch nicht kontrolliert. Wesentlicher Einfluss wird grundsatzlich bei einem
Stimmenanteil von 20 bis 50% angenommen. Joint Ventures sind Gemeinschaftsunterneh-
men, die aufgrund einer vertraglichen Vereinbarung mit einem Partner zusammen gefiihrt
werden. Bei der Equity-Methode wird die Beteiligung beim Erwerb zu den Gestehungsko-
sten bilanziert und in der Position «Anteile an assoziierten Gesellschaften und Joint Ven-
tures> ausgewiesen. In den Berichtsperioden nach dem Erwerb wird dieser Wert um den
Anteil von Valora an den Eigenkapitalverdnderungen der assoziierten Gesellschaften /Joint
Ventures angepasst. Dabei werden die bei assoziierten Gesellschaften /Joint Ventures im
Eigenkapital zu erfassenden Bewertungsgewinne /-verluste auch bei Valora direkt im Ei-
genkapital erfasst. Erhaltene Dividenden reduzieren den Beteiligungswert.

Tochtergesellschaften und Beteiligungen werden vom Tag des Erwerbs an im Konsoli-
dierungskreis beriicksichtigt und ab Verkaufsdatum (Ubergang der Kontrolle) aus der kon-
solidierten Jahresrechnung ausgeschlossen.

Samtliche Bestdnde, Transaktionen und daraus entstehende unrealisierte Gewinne zwi-
schen Konzerngesellschaften werden bei der Konsolidierung eliminiert.

Bestdnde und Transaktionen mit nach der Equity-Methode erfassten Beteiligungen und
Joint Ventures werden separat als Positionen mit assoziierten Gesellschaften ausgewiesen.
Minderheitsanteile stellen den Anteil des Ergebnisses und des Nettovermdgens dar,

der nicht dem Konzern zuzurechnen ist. Minderheitsanteile werden in der Konzern-
Erfolgsrechnung und in der Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in der Kon-
zernbilanz erfolgt innerhalb des Eigenkapitals, getrennt vom auf die Aktiondre 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 Nettovermogens als Goodwill erfasst.

Konzernrechnung
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Fir die Jahresrechnung 2007 waren
folgende fiir die Valora Gruppe wesentlichen Anderungen der International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) und Interpretationen erstmals anzuwenden:

IFRS 7 <Finanzinstrumente: Angaben> erfordert zuséatzliche Offenlegungspflichten zu Fi-
nanzinstrumenten und finanziellen Risiken, die im vorliegenden Konzernabschluss enthal-
ten sind. Die Angaben haben keinen Einfluss auf die Klassierung und Bewertung der Fi-
nanzinstrumente der Gruppe.

Die Ergdnzung in IAS 1 <Darstellung des Jahresabschlusses» betreffend der Offenlegung
der Ziele, Grundséatze und Prozesse des Kapitalmanagements ist ebenfalls im vorliegenden
Konzernabschluss enthalten.

Noch nicht angewendet wur-
den die folgenden Anderungen in bestehenden oder neuen Standards, welche per 1. Januar
2009 oder spdter in Kraft treten: IFRS 8 <Operative Segmente>, welcher IAS 14 <Segmentbe-
richterstattung> ersetzt sowie IAS 23 <Finanzierungskosten», IAS 27 <Konsolidierte und se-
parate Jahresrechnung», IFRS 3 <Unternehmenszusammenschliisse», IFRS 2 <aktienbasier-
te Zahlungen> und weitere Anderungen von IAS 1 <Darstellung des Jahresabschlusses>. Die
moglichen Einflisse auf die Konzernrechnung kdnnen noch nicht vollstdndig beurteilt wer-
den. Die Anderungen im IAS 32 <Finanzinstrumente: Darstellung», welche per 1. Januar
2009 in Kraft treten, haben keinen Einfluss auf die Konzernrechnung der Valora Gruppe.

IFRIC 14: Ebenfalls nicht vorzeitig angewendet wurde IFRIC 14, welche fiir Berichtsperio-
den, die am oder nach dem 1. Januar 2008 beginnen, in Kraft tritt. Derzeit wird der Einfluss
von IFRIC 14 auf das Vorsorgeaktivum der Valora beurteilt.

Transaktionen in Fremdwdhrungen werden zum
Wechselkurs per Transaktionsdatum umgerechnet. Per Bilanzstichtag werden Forderungen
und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung zum Wechselkurs am Bilanzstichtag umgerech-
net, wobei die dabei entstehenden 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 Franken umgerechnet. Erfolgsrechnung, Geldflussrechnung und andere
Bewegungspositionen werden zum Durchschnittskurs der Berichtsperiode umgerechnet,
solange dies eine angemessene Ndherung der Resultate ergibt, wie sie sich bei Anwen-
dung der Transaktionskurse ergeben wiirden. Andernfalls werden Bewegungspositionen
mit den effektiven Transaktionskursen umgerechnet. Umrechnungsdifferenzen, die sich
aus der Umrechnung der Jahresrechnung von Tochtergesellschaften ergeben, werden
direkt im konsolidierten Eigenkapital verbucht und separat als kumulative Umrechnungs-
differenzen ausgewiesen.
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Durchschnitts- Schlusskurs  Durchschnitts- Schlusskurs

kurs 2007 31.12.2007 kurs 2006 31.12.2006

Euro, 1 EUR 1.643 1.656 1.573 1.608
Schwedische Krone, 100 SEK 17.75 17.55 17.01 17.80
Danische Krone, 100 DKK 22.04 22.21 21.09 21.56

Der Nettoerlos beinhaltet alle Erl6se aus dem Ver-
kauf von Waren und Dienstleistungen, abziiglich der Erldsminderungen, welche Rabatte,
Skonti, andere vereinbarte Preisnachldsse umfassen. Einzelhandelsumsatze der Division
Valora Retail werden beim Verkauf an den Kunden erfasst. Die Bezahlung erfolgt bar oder
gegen Kreditkarte. Der erfasste Umsatz entspricht dem erzielten Betrag abziiglich der
Kreditkartengebiihr. Grosshandelserlose werden erfasst, wenn die Waren geliefert wurden,
der Kunde die Ware angenommen hat und die Einbringbarkeit der Forderung ausreichend
sicher ist. Im Grosshandel konnen Waren mit Riickgaberecht verkauft werden. Der Nettoer-
16s wird in diesem Fall aufgrund von Erfahrungswerten und anderen geeigneten Annahmen
um die geschdtzte Riickgabequote reduziert.

Die Valora Gruppe richtet einen Teil der Vergiitungen an
das obere Management in eigenen Aktien aus. Der in der Erfolgsrechnung erfasste Auf-
wand 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 allféllig von den Begiinstigten zu zahlender Preis). Fir
Aktienpldne, die in jedem Fall mit Aktien ausgeglichen werden (equity settled), erfolgt die
Aufwandabgrenzung im Eigenkapital, fiir andere Aktienplane als Verbindlichkeit. Laufen
die fiir die Zuteilung zu erfiillenden Bedingungen tiber mehrere Geschaftsjahre, wird der
Aufwand unter Beriicksichtigung der erwarteten Zielerreichung abgegrenzt.

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

Nettogewinne und -verluste aus erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten enthalten keine Dividenden- und Zinszahlungen.
Diese werden separat als Dividenden- und Zinsertrag ausgewiesen (vgl. Erlduterungen
8 und 9).

Die laufenden Ertragssteuern basieren auf dem steuerbaren Gewinn
des laufenden Jahres und werden entsprechend der Erfolgsrechnung belastet.

Latente Ertragssteuern werden nach der <Liability-Methode> ermittelt, die umfassend
auf alle tempordren Differenzen zwischen dem Konzernbuchwert und dem steuerlichen
Buchwert angewendet wird. Die Berechnung erfolgt zum am Bilanzstichtag oder zum Zeit-
punkt der Realisation der tempordren Differenzen erwarteten Steuersatz. Zukiinftig steuer-
lich anrechenbare Verlustvortrdge und andere latente Ertragssteuerguthaben werden nur
aktiviert, wenn wahrscheinlich ist, dass sie in Zukunft realisiert werden konnen.

Auf tempordre Differenzen auf Beteiligungsbuchwerten von Tochter- und assoziierten
Gesellschaften werden keine latenten Steuern berechnet, ausser die Realisation erfolgt
in absehbarer Zeit oder kann nicht gesteuert werden.
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Bei Devestitionen von Geschéftseinheiten wird
das operative Ergebnis bis zum Datum der Verdusserung in den ordentlichen Positionen
der Erfolgs- und Geldflussrechnung ausgewiesen.

Beim Verkauf von Seg-
menten oder bedeutender Geschaftsbereiche, werden alle zugehorigen Erfolgsrechnungs-
positionen separat als Reingewinn/-verlust aus aufgegebenen Geschaftsbereichen ausge-
wiesen. In der Geldflussrechnung werden nur die fortgefiihrten Geschaftsbereiche darge-
stellt.

Der Gewinn je Aktie ergibt sich aus der Division des den Valora
Holding AG Aktiondren zustehenden Reingewinns aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen
durch die durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien der Muttergesellschaft Valora
Holding AG. Fiir den verwdsserten Gewinn je Aktie werden potentiell verwdssernde Effekte
wie z.B. aus Wandelanleihen oder Optionsprogrammen in der Anzahl ausstehender Aktien
beriicksichtigt und der massgebende Gewinn um die sich daraus ergebenden Einfliisse
angepasst.

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

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sind zum Barwert, abzliglich notwendiger Wertberichtigungen (Impairment) fir
gefdhrdete Forderungen, bewertet. Wertbeeintrachtigungen werden erfasst, wenn objek-
tive Hinweise vorliegen, dass die Forderung nicht vollstandig einbringbar ist.

Warenvorrdte sind zu Einstandspreisen bzw. Herstellungskosten oder
zum tieferen realisierbaren Nettowert bilanziert. Die Kostenermittlung erfolgt in der Divisi-
on Valora Retail nach der <Retail-Methode>. Bei den Divisionen Valora Media und Valora
Trade erfolgt die Kostenermittlung anhand der First-in, First-out-Methode (FiFo).
Unkurante bzw. obsolete Vorrdte werden nach betriebswirtschaftlichen Kriterien wertbe-
richtigt. Die von einzelnen Produktionsgesellschaften eingegangenen Warenterminge-
schéafte werden nicht bilanziert.

Anlagevermogen wird als
zur Verdusserung gehalten klassiert und zum niedrigeren von Buchwert und Marktwert
abziglich Verdusserungskosten bewertet, wenn sein Buchwert im Wesentlichen durch
den Verkauf anstelle weiterer betrieblicher Nutzung realisiert wird. Stehen ganze Ge-
schaftseinheiten zum Verkauf, werden alle zugehorigen Vermégenswerte wie auch direkt
zurechenbare Schulden in der Bilanz separat als Aktiven bzw. Verbindlichkeiten von
Verdusserungsgruppen ausgewiesen.

Sachanlagen, ohne Renditeliegenschaften, werden zu Anschaffungs- bzw.
Herstellkosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Spétere Ausgaben fiir Re-
novationen werden aktiviert, falls die Kosten zuverldssig bestimmt werden kénnen und
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daraus ein wirtschaftlicher Nutzen resultiert, und tiber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer
abgeschrieben. Ubrige Aufwendungen fiir Renovationen und Unterhalt werden direkt der
Erfolgsrechnung belastet. Aktivierte Ausbauten und Installationen von gemieteten Rdumen
werden Uber die geschatzte wirtschaftliche Nutzungsdauer oder die kiirzere Mietver-
tragsdauer abgeschrieben. Fremdkapitalzinsen fiir Anlagen im Bau werden direkt der Er-
folgsrechnung belastet.

Abschreibungen werden nach der linearen Methode aufgrund folgender, geschéatzter
wirtschaftlicher Nutzungsdauer berechnet:

Jahre
Immobilien, betrieblich 20-40
Maschinen, Einrichtungen, Installationen und Mobiliar 6-10
Fahrzeuge 5
EDV-Hardware 3-5

Renditeliegenschaften werden zu Anschaffungs- bzw. Herstell-
kosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Die im Anhang angegebenen Fair
Values basieren auf aktuellen Ertragswertberechnungen, wobei keine Aufwertungen in
der Bilanz vorgenommen werden. Spdtere Ausgaben fiir Renovationen werden aktiviert,
falls die Kosten zuverldssig bestimmt werden konnen und daraus ein wirtschaftlicher
Nutzen resultiert, und iber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Ubrige
Aufwendungen fiir Renovationen und Unterhalt werden direkt der Erfolgsrechnung bela-
stet. Fremdkapitalzinsen wahrend dem Bau werden direkt der Erfolgsrechnung belastet.

Abschreibungen werden nach der linearen Methode aufgrund folgender, geschatzter
wirtschaftlicher Nutzungsdauer berechnet:

Jahre
Renditeliegenschaften 20-60

Die Werthaltigkeit von Sachanlagen wird immer
dann tberpriift, wenn aufgrund verdnderter Umstdnde oder Ereignisse eine Uberbewer-
tung der Buchwerte moglich scheint. Falls der Buchwert den realisierbaren Wert iibersteigt,
erfolgt eine Sonderabschreibung auf jenen Wert, der aufgrund der diskontierten, erwar-
teten zukiinftigen Einnahmen wieder einbringbar erscheint. Eine zuvor erfasste Sonderab-
schreibung wird nur dann riickgangig gemacht, wenn sich seit der Erfassung der letzten
Sonderabschreibung eine Anderung in den Schitzungen ergeben hat, die bei der Bestim-
mung des realisierbaren Wertes herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird der
Buchwert des Vermdgenswerts auf seinen realisierbaren Wert erhoht. Dieser Betrag darf
jedoch nicht den Buchwert iibersteigen, der sich nach Beriicksichtigung der Abschrei-
bungen ergeben wiirde, wenn in den fritheren Jahren keine Sonderabschreibung fiir den
Vermogenswert erfasst worden ware. Eine solche Wertaufholung wird sofort im Jahreser-
gebnis erfasst.

Aktiven, die aufgrund von Leasingvertragen erworben werden, wobei Nutzen
und Schaden aus Eigentum auf den Leasingnehmer ibergehen, werden entsprechend
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der Eigenschaft der geleasten Sache als Anlagevermégen ausgewiesen. Dabei erfolgt die
erstmalige Bilanzierung von Anlagen 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 iber die wirtschaftliche Nutzungsdauer
oder falls der Eigentumsiibergang zum Ende der Leasingdauer nicht sicher ist, tiber 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 tiber die Laufzeit der Erfolgsrechnung bela-
stet bzw. Ertrag aus Operatingleasing linear iiber die Laufzeit der Erfolgsrechnung gutge-
schrieben.

Immaterielle Anlagen exklusiv Goodwill werden
zu Anschaffungs- bzw. Herstellkosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert.

Abschreibungen werden nach der linearen Methode aufgrund folgender, geschatzter
wirtschaftlicher Nutzungsdauer berechnet:

Jahre
Software 3-5
Ubrige immaterielle Anlagen 3-10

Die Werthaltigkeit des immateriellen
Anlagevermogens exklusiv Goodwill wird immer dann {berpriift, wenn aufgrund veran-
derter Umstédnde oder Ereignisse eine Uberbewertung der Buchwerte moglich scheint.
Falls der Buchwert den realisierbaren Wert tibersteigt, erfolgt eine Sonderabschreibung
auf jenen Wert, der aufgrund der diskontierten, erwarteten zukiinftigen Einnahmen wieder
einbringbar erscheint. Eine zuvor erfasste Sonderabschreibung beim immateriellen
Anlagevermdgen exklusiv Goodwill wird nur dann riickgangig gemacht, wenn sich seit der
Erfassung der letzten Sonderabschreibung eine Anderung in den Schitzungen ergeben
hat, die bei der Bestimmung des realisierbaren Wertes herangezogen wurden. Ist dies der
Fall, so wird der Buchwert des Vermégenswerts auf seinen realisierbaren Wert erhdht.
Dieser Betrag darf jedoch nicht den Buchwert libersteigen, der sich nach Beriicksichtigung
der Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in den fritheren Jahren keine Sonderabschrei-
bung fiir den Vermogenswert erfasst worden wdre. Eine solche Wertaufholung wird sofort
im Jahresergebnis erfasst.

Die Differenz zwischen dem Kaufpreis einer erworbenen
Gesellschaft und dem Marktwert der dabei anteilig ibernommenen Nettoaktiven zum Zeit-
punkt der Transaktion wird nach der Purchase-Methode als Goodwill aus Akquisitionen ak-
tiviert. Wertaufholungen sind unzuldssig.
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Goodwill wird nicht systematisch abgeschrieben,
sondern bei Anzeichen verminderter Werthaltigkeit bzw. mindestens jahrlich zum Jahres-
ende einem Impairment-Test unterzogen. Der Impairment-Test erfolgt dabei fiir die kleinste
Zahlungsmittel generierende Einheit, auf die bei der Akquisition Goodwill zurechenbar
war. Liegt der wieder einbringbare Wert tiefer als der Buchwert, so erfolgt eine Impairment-
Abschreibung auf den wieder einbringbaren Wert.

Finanzanlagen werden in die folgenden Kategorien unterteilt:
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzanlagen
(at fair value through profit or loss)
Darlehen und Forderungen (loans and receivables)
Bis zur Endfilligkeit zu haltende Finanzanlagen (held to maturity)
Zur Verdusserung verfiighare Finanzanlagen (available for sale)

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

Darunter fallen
zu Handelszwecken gehaltene Finanzanlagen und Derivate aber auch andere Finanzanla-
gen, die bei der erstmaligen Bilanzierung in diese Kategorie eingeteilt wurden. Die Zuord-
nung in diese Kategorie erfolgt, wenn die Finanzanlagen mit kurzfristiger Verkaufsabsicht
erworben wurden. Finanzanlagen in dieser Kategorie werden als kurzfristige Finanzanla-
gen ausgewiesen, wenn sie zu Handelszwecken gehalten oder innerhalb von 12 Monaten
realisiert werden.

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 Forderungen. Sie werden als kurzfristig klassiert, ausser die Félligkeit liegt
mehr als 12 Monate nach Bilanzstichtag.

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

Diese Kategorie enthdlt Minderheitsbetei-
ligungen (mit einem Beteiligungsanteil von weniger als 20 %) und Finanzanlagen, die kei-
ner anderen Kategorie zugeordnet wurden. Zur Verdusserung verfiigbare Finanzanlagen
werden als langfristig klassiert.

Finanz-
anlagen, mit Ausnahme der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Ver-
mogenswerte, werden bei der erstmaligen Bilanzierung zum beizulegenden Zeitwert inklu-
sive Transaktionskosten bewertet. Zu Handelszwecken gehaltene Finanzanlagen werden
bei der erstmaligen Erfassung zum Marktwert ohne Transaktionskosten bewertet und wie
die <erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert> klassierten Finanzanlagen im Folgenden
zum Marktwert bewertet. <Darlehen und Forderungen> und <bis zur Endfalligkeit zu hal-



56

Konzernrechnung

Finanzbericht Valora 2007

tende Finanzanlagen> werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzins-
methode bewertet. Die Bewertung von «zur Verdusserung verfiigharen Finanzanlagen er-
folgt zum Marktwert, der entweder dem Angebotspreis auf einem Markt entnommen 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 Bewer-
tung geniigende Angaben verfiighar sind, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten.
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Marktwertanpassungen werden direkt im Eigenka-
pital erfasst. Bei dauerhafter oder signifikanter Wertminderung wird der Wert mittels Im-
pairment tiber die Erfolgsrechnung angepasst. Bei Verdusserung werden die im Eigenkapi-
tal aufkumulierten Marktwertanpassungen in der Erfolgsrechnung erfasst.

Zinstragende Verbindlichkeiten sind zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet, wobei Unterschiede zwischen Anschaffungskosten und Riick-
zahlungsbetrdgen iiber die Laufzeit der Verbindlichkeiten auf der Basis der effektiven
Zinssdtze im Finanzaufwand erfasst werden.

Rickstellungen werden gebildet, wenn — durch vergangene Ereignisse
verursacht — eine Verpflichtung entstanden ist, deren Betrag zuverldssig abgeschatzt
werden kann und zu deren Erfiillung der Abfluss von Mitteln wahrscheinlich ist. Riickstel-
lungen werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Valora leistet ihre Pensionskassenbeitrdge an ver-
schiedene, aufgrund lokaler Bestimmungen errichteten, Pensionskassen. Fir leistungs-
orientierte Vorsorgepldne wird der Barwert der Vorsorgeverpflichtung aufgrund jahrlicher
versicherungstechnischer Gutachten nach der «<Projected Unit Credit>--Methode ermittelt.
Dabei werden die von den Mitarbeitenden bis zum Zeitpunkt der Erstellung der Berechnung
geleisteten Beitragsjahre sowie deren erwartete kiinftige Gehaltsentwicklung beriick-
sichtigt. Die Dienstjahreskosten werden in derjenigen Periode der Erfolgsrechnung erfasst,
in der sie entstehen. Der Effekt von Anderungen von versicherungsmathematischen Annah-
men wird iber die angenommene durchschnittliche Restdienstzeit der Versicherten gleich-
mdssig in der Erfolgsrechnung erfasst. Ausserhalb einer Bandbreite von 10 % des Maxi-
mums aus dem dynamisch berechneten Barwert der Vorsorgeverpflichtungen und des Vor-
sorgevermogens zu Marktwerten liegenden versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste werden systematisch tiber die durchschnittliche Restdienstzeit der versicherten
Personen amortisiert (Korridor-Methode).

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

Derivative
Finanzinstrumente werden in der Bilanz zum Marktwert erfasst und an dessen Entwicklung
angepasst. Die Art der Erfassung des Gewinns oder Verlusts ist davon abhdngig, ob das In-
strument der Absicherung eines bestimmten Risikos dient und die Bedingungen fiir die Bi-
lanzierung als Sicherungsgeschaft erfiillt sind. Ziel der Bilanzierung als Sicherungsgeschaft
ist, dass die Wertverdanderung der gesicherten Position und des Sicherungsinstruments sich
in der Erfolgsrechnung ausgleichen. Wenn ein derivatives Finanzinstrument nicht als Siche-



Finanzbericht Valora 2007 Konzernrechnung

rungsgeschaft designiert ist, beziehungsweise die Bedingungen zur Bilanzierung als
Sicherungsgeschaft nicht erfiillt sind, werden die Gewinne und Verluste aus Marktwertver-
anderungen von Derivaten in der Erfolgsrechnung erfasst. Um fiir die Bilanzierung als
Sicherungsgeschaft zu qualifizieren, muss eine Sicherungsbeziehung einige strikte Bedin-
gungen erfiillen, die sich auf die Dokumentation, die Wahrscheinlichkeit des Eintretens,
die Wirksamkeit des Sicherungsinstruments sowie die Verlasslichkeit der Bewertung be-
ziehen. Bei Abschluss einer Absicherungstransaktion dokumentiert der Konzern das Ver-
héltnis zwischen Sicherungsinstrumenten und abgesicherten Positionen sowie den Zweck
und die Strategie der Risikoabsicherung. Dieser Prozess beinhaltet auch die Verbindung
aller Absicherungsderivate mit spezifischen Aktiven und Passiven bzw. festen Zusagen
und erwarteten Transaktionen. Die Gruppe dokumentiert sowohl zu Beginn als auch wéah-
rend der Dauer der Absicherung, 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 Sicherungsge-
schaft qualifiziert, entweder als a) Absicherung des Fair Values eines erfassten Verma-
genswertes oder einer Verbindlichkeit (fair value hedge) oder als b) Absicherung der Zah-
lungsstrome aus einer vorhergesehenen Transaktion oder festen Verpflichtung (cash flow
hedge) oder als c) Absicherung einer Nettoinvestition in eine auslandische Konzerngesell-
schaft definiert.

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

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

Valora tatigt zur Zeit nur Absicherungsgeschafte zur Absicherung von Zahlungsstromen
(cash flow hedge).

Die Anwendung der Grundsdtze der Rechnungslegung fiir die Gruppe bedingt Einschat-
zungen durch das Management, die — ohne dass dazu Schatzungen verwendet werden —
einen massgeblichen Einfluss auf die in der Konzernrechnung ausgewiesen Betrdage haben
konnen. Einschdtzungen durch das Management sind insbesondere notwendig in der Be-
urteilung der Substanz komplexer Transaktionen. Die vorliegende Konzernrechnung ent-
halt nach Einschatzung des Managements keine Annahmen beziiglich der Anwendung der
Rechnungslegungsgrundsétze, die einen wesentlichen Einfluss haben.
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Die Erstellung der Konzernrechnung in Ubereinstimmung
mit IFRS bedingt die Anwendung von Schadtzungen, die die Zukunft betreffen und den Aus-
weis bestimmter Positionen von Erfolgsrechnung, Bilanz und zugehdrigen Erlduterungen
beeinflussen. Die den Werten der Konzernrechnung zugrunde liegenden Schatzungen
basieren auf Erfahrung und der zum Zeitpunkt der Erstellung vorhandenen Informationen.
Schatzungen und Annahmen werden regelmadssig iiberpriift und gegebenenfalls ange-
passt. Trotzdem kdnnen die spdteren tatsdchlichen Gegebenheiten von den Einschat-
zungen abweichen. Die Resultate aus der Anpassung von Schatzwerten fliessen im Jahr, in
dem die Anpassung vorgenommen wird, in die Konzernrechnung ein. Schatzungen und An-
nahmen, die ein signifikantes Risiko betreffend kiinftiger wesentlicher Anpassungen von
Buchwerten beinhalten, sind im Folgenden erldutert:

In der Konzernbilanz ist Goodwill aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen mit
einem Buchwert von CHF 9o Mio. enthalten (vgl. Erlduterung 18). Dieser wird wie vorste-
hend erldutert bei Anzeichen auf verminderte realisierbare Werte bzw. mindestens jahrlich
auf Impairment getestet.

Die Bewertung basiert auf den geschitzten kiinftigen freien Cashflows (DCF-Bewertung)
der jeweiligen Einheiten (CGUs). Die Bewertung wird hauptsachlich von den geschétzten
Nettoerlosen, der geschétzten Betriebsergebnismarge und dem angewandten Diskontie-

rungs-Zinssatz beeinflusst.

Die Gruppe unterhdlt fiir viele ihrer Angestellten eigene Vorsorgeein-
richtungen, deren Leistungen unter IFRS als leistungsorientiert gelten. Daraus ist die jahr-
liche Gegeniiberstellung des Vorsorgevermdégens mit dem dynamisch berechneten Barwert
der Leistungsverpflichtungen erforderlich. Aus dieser Bewertung resultierte ein in der Kon-
zernbilanz aktivierter Vermogensiiberschuss von CHF 55 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
hdngt von verschiedenen Annahmen ab. Die wichtigsten sind der Diskontierungssatz zur
Abzinsung kiinftiger Leistungen, die erwartete Rendite des angelegten Kapitals, die erwar-
tete Rentenentwicklung und die Gehaltsentwicklung der Versicherten (vgl. Erlduterung 26).
Die tatsachliche Entwicklung kann wesentlich von den getroffenen Annahmen abweichen
und damit zu einer Amortisation des bilanzierten Werts fiihren.

Von den bilanzierten latenten Steueraktiven basieren CHF 23.6 Mio. auf
steuerlich abzugsfahigen Verlustvortragen der Valora AG, die in den verbleibenden Jahren
bis zu deren Verfall (erster Verfall in 3 Jahren, letzter Verfall in 5 Jahren) mit kiinftigen
Gewinnen verrechnet werden kénnen. Nach IFRS sind dafiir latente Steueraktiven 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, abhdngig. Entsprechend
konnen kiinftige Ergebnisse durch Sonderabschreibungen auf Steueraktiven belastet
werden, wenn die kiinftigen Ergebnisse unter den Schatzungen liegen, bzw. zusatzliche
Gewinne anfallen, falls die kiinftigen Ergebnisse tiber den Schdtzungen zu liegen kommen.
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Akquisitionen und Verdausserungen von Geschaftseinheiten

Im Jahr 2007 fanden keine Akquisitionen oder Verdusserungen von Geschéftseinheiten
statt.

Im Jahr 2006 fanden keine Akquisitionen oder Verdusserungen von Geschédftseinheiten
statt.
Die bereits seit 2005 als aufgegebene Geschéftsbereiche klassierte Fotolabo Gruppe,
konnte im Frithjahr 2006 verdussert werden (vgl. Erlduterung 3).

Aufgegebene Geschaftsbereiche

Der Verwaltungsrat hat im Frithjahr 2007 kommuniziert, dass der Geschéftsbereich Own

Brands der Division Valora Trade verdussert wird. Per 1. Juli erfolgte die Klassierung der zu-

gehorigen Werte als Verdusserungsgruppe, da der Abschluss des Verkaufs des ganzen Ge-
schéftsbereichs innerhalb von 12 Monaten als wahrscheinlich erachtet wird.

Die Bewertung zu am Markt realisierbaren Werten abziiglich Verkaufskosten machte
eine Sonderabschreibung von CHF 10.0 Mio. auf Goodwill notwendig.

Die Ergebnisse der Own Brands sind als Reingewinn aus aufgegebenen Geschaftsbe-
reichen in der konsolidierten Erfolgsrechnung enthalten.

Im Frithling 2006 konnte die Gruppe die als aufgegebene Geschéftsbereiche dargestell-
te Fotolabo Gruppe verdussern. Der Verkauf erfolgte in zwei Paketen. Ein Paket umfasst
das Labor in der Schweiz mit den zugehdrigen Servicegesellschaften und das Labor in
Finnland. Der Verkauf dieser Einheiten erfolgte am 16. Mdrz 2006. Das andere Verkaufspa-
ket umfasst das Labor in Frankreich mit den zugehorigen Vertriebsgesellschaften. Der Ver-
kauf erfolgte am 19. April 2006.

Im Jahr 2007 konnten nicht mehr benétigte Gewahrleistungsriickstellungen in Zusam-
menhang mit dem Verkauf von Fotolabo aufgelost werden. Ausserdem wurden noch Ko-
sten zuriickerstattet. Diese Ertrdge sind in der konsolidierten Erfolgsrechnung als Reinge-
winn aus aufgegebenen Geschéftsbereichen enthalten.

Own Own

1. Januar - 31. Dezember, in Brands Fotolabo Total Brands Fotolabo

CHF 000 2007 2007 2007 2006 2006 Total 2006
Nettoerlds 181 406 0 181406 165488 14 975 180 463
Bruttogewinn 102 615 0 102615 98484 12159 110643
Betriebskosten - 86 032 0 -86032 -82868 -12807 -95675
Sonstige Ertrage, netto 3044 991 4 035 -165 0 - 165
Amortisation Goodwill - 10000 0 -10000 0 0 0
Betriebsergebnis 9 627 991 10618 15451 - 648 14 803

Finanzergebnis -1744 0 -1744 -741 -46 - 787

Konzernrechnung
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Own Own
1. Januar - 31. Dezember, in Brands Fotolabo Total Brands Fotolabo
CHF 000 2007 2007 2007 2006 2006 Total 2006
e 7333 991 8874 14710 -694 14016
steuern
Ertragssteuern 597 0 597 -2924 130 -2794
R DLETER S (1 8 480 991 9471 11786  -564 11222
schaftstatigkeit
Ausbuchung kulmullerter 0 0 0 0 _75 _75
Umrechnungsdifferenzen
Reingewinn/-verlust aus
aufgegebenen Geschaftsbe- 8 480 991 9471 11 786 -639 11 147

reichen

Der Gewinn je Aktie der aufgegebenen Geschéftsbereiche betragt CHF 2.96 (2006: CHF
3.49). In den Jahren 2007 und 2006 bestanden keine verwdssernden Effekte.

in CHF 000 31.12.2007 31.12.2006
Flussige Mittel 13 069 3 457
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 21 537 21 625
Warenvorrate 10 896 10 294
Ubriges Umlaufvermogen 8 059 16 252
Sachanlagen 99 548 80 554
Goodwill 20 639 30 639
Ubriges Anlagevermégen 4 305 1025
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -13125 -15339
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten -19 250 -15786
Langfristige Finanzverbindlichkeiten -29081 -35755
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten -8 507 -8149
Nettoaktiven 108 090 88 817

Einzelne Gesellschaften tdtigen im Rahmen ihrer normalen Geschéftstadtigkeit Waren-
einkdufe mit Termingeschaften, wobei diese Kontrakte immer physisch ausgeiibt werden.
Per Bilanzstichtag bestanden offenen Warenterminkontrakte mit einem Kontraktwert von
insgesamt CHF 2.4 Mio. (2006: CHF 1.5 Mio.) und einer maximalen Laufzeit bis 30. Septem-

ber 2008.

in CHF 000 1.1. - 31.12.2007 1.1.-31.12.2006
Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit 14 564 19 209
Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit -13636 -11414
Netto-(Ausgaben)/Einnahmen aus Finanzierungstatigkeit -1949 8 594
Wahrungseinfluss auf flissige Mittel -32 860
Total Veranderung fliissige Mittel -1053 17 249

Die Geldfliisse der aufgegebenen Geschédftsbereiche des Jahres 2006 beinhalten neben
Own Brands auch die Geldflisse der Fotolabo Gruppe.
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Segmentberichterstattung

Die Valora Gruppe ist ein international tatiger Handels- und Dienstleistungskonzern,
dessen Geschaftstatigkeit in folgende Divisionen aufgeteilt ist:

Valora Retail betreibt in der Schweiz, Deutschland und Luxemburg klein-
flachige Ladenkonzepte an Hochfrequenzlagen. Die Division agiert als flichendeckendes
Marketing- und Distributionssystem fiir Presseerzeugnisse, Tabak und Konsumprodukte
des tdglichen Bedarfs und im Bereich der Impulskdufe.

Valora Media als spezialisierte Grosshdndlerin vermittelt zwischen Verla-
gen und Handel. Die Division beliefert die eigenen Retail-Verkaufsstellen wie auch Dritt-
kunden in der Schweiz, Osterreich und Luxemburg mit Presse und Biichern.

Valora Trade vertreibt als Exklusivvertreterin Food- und Non Food-Marken-
artikel an den Einzelhandel.

Darin sind die Corporate Funktionen Finanzen, Personal, Informatik und die
zentrale Logistikfunktion fiir Valora Retail Schweiz und Valora Media Schweiz sowie die Bi-
lanzwerte der aufgegebenen Geschéftsbereiche zusammengefasst. Die Umsédtze entspre-
chen den erbrachten Logistikdienstleistungen.

Valora Valora Valora Intersegment
in CHF 000 Retail Media Trade Ubrige Elimination
Mit Dritten 1 664 893 358 235 784 249 14 378 0
Mit anderen Divisionen 470 194 947 6 768 0 -202 185
Total 1 665 363 553 182 791 017 14 378 -202 185
Mit Dritten 1632761 359 792 741 881 14 839 0
Mit anderen Divisionen 94 200 431 6 369 444 - 207 338
Total 1 632 855 560 223 748 250 15283 -207 338
Veranderung (%) 2.0 -1.3 5.7
Betriebsergebnis 17 193 25 219 17 050 -3 604
Betriebsergebnis 21 409 28 238 19670 -2 806

Das anteilige Ergebnis assoziierter Gesellschaften und Joint Ventures betrégt fiir Valora
Retail CHF 0.9 Mio. (2006: CHF — 0.4 Mio.), fiir Valora Media CHF 0.1 Mio. (2006: CHF 0.0
Mio.) und fiir Valora Trade CHF 0.8 Mio. (2006: CHF 0.6 Mio.).

Konzernrechnung

Total
Konzern

2821 755
0
2 821 755

2749 273
0
2749 273

2.6

55 858

66 511
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in CHF 000

Abschreibungen
Sonderabschreibungen
Auflésung von Rickstellungen, netto

Abschreibungen
Sonderabschreibungen

Wertaufholung frither wertgeminderter
Immobilien

Auflésung von Rickstellungen, netto

2007
2006

31. Dezember 2007
31. Dezember 2006

31. Dezember 2007
31. Dezember 2006

Finanzbericht Valora 2007

Valora
Retail

20 866

-3 264

20 306

-5387

24 437
24 343

541 222
522 577

447 812
446 067

Valora
Media

5751
48

5600

-431

2138
1612

211 823
211715

118 790
115 954

Valora
Trade

3 063

3 096

- 58

2923
2775

320 984
298 948

186 963
174 647

Ubrige

11 507
902
— 4430

10617
91

- 473

-3994

18 040
30 991

564 187
657 957

296 711
393 673

Intersegment
Elimination

-331673
- 366 424

-331673
- 366 424

Total
Konzern

41 187
950
-7694

39619
91

- 473

-9870

47 538
59 721

1 306 543
1324773

718 603
763 917

Die Buchwerte der assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures betragen fiir Valora
Retail CHF 9.3 Mio. (2006: CHF 8.5 Mio.), fiir Valora Media CHF 0.0 Mio. (2006: CHF 0.0
Mio.) und fiir Valora Trade CHF 5.3 Mio. (2006: CHF 4.5 Mio.).



in CHF 000

2007

2006
Veranderung (%)

2007
2006

31. Dezember 2007
31. Dezember 2006

Personalaufwand

in CHF 000
Léhne und Gehalter

Schweiz
1696 177
1697 818

-0.1

36 080
41 925

882 581
954 958

Pensionsaufwand aus leistungsorientierten Plénen

Pensionsaufwand aus beitragsorientierten Planen

Ubriger Sozialaufwand
Anteilsbasierte Vergiitungen
Ubriger Personalaufwand
Total Personalaufwand

Durchschnittlicher Personalbestand in Vollzeitstellen

Finanzbericht Valora 2007

Europa
1125578
1 051 455

7.0

11 458
17 796

423 962
369 815

2007
381 915
11 668
2 544
40 850
1947
15991
454 915

6 495

Total
Konzern

2 821 755
2749 273
2.6

47 538
59 721

1 306 543
1324773

2006
374 260
13767
1032
43119
4425
15940
452 543

6 707

Die Valora Patronale Finanzierungsstiftung hat im Jahr 2007 Kosten im Zusammen-

hang mit Friihpensionierungen und Prdmiennachzahlungen im Betrag von CHF 2.5 Mio

libernommen.

Konzernrechnung
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Ubriger Betriebsaufwand

in CHF 000 2007
Miete 113 422
Liegenschaftsaufwand 7 439
Energie 18 476
Versicherungen 3581
Kommunikation und IT 19 312
Werbung und Verkauf 50 847
Versand und Spedition 68 828
Verwaltung und Administration 24 387
Kapital- und sonstige Steuern 1 080
Sonstiger Betriebsaufwand 12676
Total iibriger Betriebsaufwand 320 048

2006
111 489
7 415
19 289
2 848
16 073
50 956
68 905
25947
804

12 535
316 261

Im sonstigen Betriebsaufwand sind Zahlungen fiir Operating Leasing im Betrag von CHF

4.8 Mio. (2006: CHF 5.8 Mio.) enthalten.

Die hoheren Kosten fiir Kommunikation und IT resultieren aus der Erneuerung der IT-In-

frastruktur in der Schweiz.

Sonstige Ertrége, netto

in CHF 000 2007
Mietertrage 2378
Buchgewinne (Buchverluste) aus Verkauf von Anlagevermogen, netto 14
Ubrige Aufwendungen - 86
Ubrige Ertrage 12111
Total sonstige Ertrage, netto 14 417

2006
2745
-331
- 244

16 515
18 685

Die librigen Ertrdge enthalten CHF 7.7 Mio. (2006: CHF 7.4 Mio.) Auflésung nicht mehr be-
notigter Riickstellungen. Ausserdem ist ein Erlés von CHF 2.9 Mio. (2006: CHF 2.2 Mio.) aus

einer wertberichtigten Forderung aus einer fritheren Devestition enthalten.

Finanzaufwand

in CHF 000 2007
Zinsen aus Bankdarlehen und Hypotheken 6 056
Anleihenszinsen 4 591
Zinsaufwand Finanzleasing 162
Netto(gewinne)/-verluste aus derivativen Finanzinstrumenten -185
Zeitwertanpassung langfristiger Rickstellungen - 247

Total Finanzaufwand 10 377

2006

7 950
4 307
62
100
428
12 847
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Die Zinsen aus Bankdarlehen und Hypotheken verringern sich hauptsadchlich aufgrund
der Riickzahlungen von Syndikatskrediten.

Die Zeitwertanpassungen langfristiger Riickstellungen beinhalten CHF 0.7 Mio. Auflo-
sung von nicht mehr bendtigten Riickstellungen.

9 Finanzertrag

in CHF 000 2007 2006
Zinsertrage aus Fllssigen Mitteln, Darlehen und Forderungen 5291 4 322
Zinsertrage aus Finanzleasing 335 29
Dividendenertrage aus zur Verausserung verfiigbaren Finanzanlagen 17 8
Verkaufsgewinne aus zur Verausserung verfligbaren Finanzanlagen 6 0
Fremdwahrungsgewinne, netto 2423 2976
Total Finanzertrag 8 072 7 335

10 Ertragssteuern

Der Steueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

in CHF 000 2007 2006
Aufwand fir laufende Ertragssteuern 7 020 8 402
Aufwand (Ertrag) fir latente Ertragssteuern 5531 -1872
Total Ertragssteuern aus forgefiihrten Geschaftsbereichen 12 551 6 530

Zudem wurden aus tempordren Differenzen bei der Erfassung anteilsbasierter Vergii-
tungen (Aktienprogramme) TCHF 92 latente Steueraktiven gegen Eigenkapital aufgeldst
(2006: TCHF 96 gebildet).

Die Uberleitung vom ausgewiesenen Ertragssteueraufwand zum, aus den Ergebnissen
der Einzelgesellschaften mit deren anzuwendenden Ertragssteuersdtzen berechneten,
erwarteten Aufwand fiir Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

in CHF 000 2007 2006
Gewinn vor Ertragssteuern 55 359 61 219
Erwarteter durchschnittlicher Konzernsteuersatz 21.7% 21.7%
Ertragssteuern zum erwarteten Konzernsteuersatz 12 010 13 289
Steuerlich nicht anerkannte Aufwendungen 189 639
Verwendung bisher nicht berlicksichtigter Verluste -3027 -6 996
Periodenfremde Effekte auf laufenden Ertragssteuern 3 348 148
Steuersatzanderungen und sonstige Effekte, netto 31 - 550

Total ausgewiesene Ertragssteuern 12 551 6 530
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Die Verdanderung der latenten Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

Netto-Aktiven/

latente Steuer- latente Steuer-  (Netto-Verbind-
in CHF 000 aktiven passiven lichkeiten)
Bestand am 1. Januar 2006 43 800 -29 361 14 439
Im Ergebnis erfasste latente Steuern -2 546 4169 1623
Im Eigenkapital erfasste latente Steuern 96 0 96
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 207 - 586 - 379
Bestand am 31. Dezember 2006 41 557 -25778 15779
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen - 489 8 038 7 549
Im Ergebnis erfasste latente Steuern -5187 - 344 - 5531
Im Eigenkapital erfasste latente Steuern -92 0 -92
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 252 -180 72
Bestand am 31. Dezember 2007 36 041 - 18 264 17 777

Es bestehen steuerlich anerkannte Verlustvortrage aus fortgefiihrten Geschaftsbe-
reichen von CHF 541.4 Mio. (2006: CHF 561.6 Mio.). Die Verlustvortrage verfallen wie folgt:

in CHF 000 2007 2006
Innerhalb eines Jahres 8 4
Innerhalb von 2 Jahren 8 6
Innerhalb von 3 Jahren 181 614 6
Innerhalb von 4 Jahren 61 996 197 085
Innerhalb von 5 Jahren 51914 61 995
Nach mehr als 5 Jahren 245 848 302 496
Total steuerlich anerkannte Verlustvortrdage aus 541 388 561 592

fortgefithrten Geschéaftsbereichen

Fiir steuerlich anerkannte Verlustvortrage aus fortgefiihrten Geschéftsbereichen tiber
CHF 432.1 Mio. (2006: CHF 445.9 Mio.) wurden latente Steueraktiven im Umfang von
CHF 125.9 Mio. (2006: CHF 150.9 Mio.) nicht gebildet, da deren Realisierung unwahrschein-
lich ist.

Latente Steuerverbindlichkeiten auf temporaren Bewertungsdifferenzen von Beteili-
gungen von CHF 514.2 Mio. (2006: CHF 502.8 Mio.) wurden nicht gebildet, da deren Reali-
sation in vorhersehbarer Zukunft nicht vorgesehen ist.

Die Ausschiittung von Dividenden der Valora Holding AG hat keine Ertragssteuerkonse-
quenzen.
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Gewinn je Aktie

Der Gewinn je Aktie ergibt sich aus der Division des Reingewinns, der den Aktiondren
der Valora Holding AG zusteht, mit der gewichteten, durchschnittlichen Anzahl ausstehen-

der Aktien.
2007
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen (in CHF 000) 42 808
Den Minderheitsaktionéaren zurechenbarer Gewinn (in CHF 000) -915
Reingewinn aus fortgefithrten Geschéaftsbereichen der 41 893
Valora Holding AG Aktionare (in CHF 000)
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien, Stiick 3201 312
Gewinn je Aktie aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (in CHF) 13.09
In den Jahren 2007 und 2006 bestanden keine verwdssernden Effekte.
Fliissige Mittel
in CHF 000 2007
Barbestédnde und Sichtguthaben 147 958
Bankterminguthaben und Festgeldanlagen < 3 Monate 5468
Total fliissige Mittel 153 426
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
in CHF 000 2007
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, brutto 166 613
Wertminderungen -2114
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 164 499

2006
54 689
- 683

54 006

3197 186
16.89

2006
218 800
3 300
222 100

2006
171 490
-3088
168 402

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Wertberichtigungen fiir Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen:

in CHF 000 2007
Bestand am 1. Januar 3088
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen -70
Erfolgswirksame Bildung von Wertberichtigungen 390
Erfolgswirksame Auflésung von Wertberichtigungen -1072
Inanspruchnahme von Wertberichtigungen -239
Wéahrungsumrechnungsdifferenzen 17

Bestand am 31. Dezember 2114

2006
5698

655
-3 144
- 145
24

3 088

Konzernrechnung
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Per Ende Jahr stellt sich die Altersstruktur der tiberfalligen, nicht wertgeminderten For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen wie folgt dar:

in CHF 000 2007 2006
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 164 499 168 402
Davon

Nicht tberfallig 131 447 125 966
Bis 10 Tage tberfallig 13 455 24 043
Mehr als 10 Tage, aber weniger als einen Monat tberfallig 16 053 10 070
Mehr als einen Monat, aber weniger als zwei Monate Gberfallig 1563 3 950
Mehr als zwei Monate, aber weniger als vier Monate tberfallig 1267 2799
Mehr als vier Monate tUberfallig 714 1574

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entfallen auf die folgenden

Wadhrungen:

in CHF 000 2007 2006
CHF 67 367 72 628
DKK 28 060 22 572
EURO 39 260 40 676
NOK 4928 B BB
SEK 24 670 25 500
Ubrige 214 1471
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 164 499 168 402

14  Warenvorrate

in CHF 000 2007 2006
Roh-, Hilfsmaterial und sonstige Vorrate 335 7 433
Fertigprodukte 1 381 3 858
Handelswaren 245 279 256 369
Total Warenvorrate 246 995 267 660

Im Geschiftsjahr wurden Abschreibungen auf Vorréten iiber CHF 20.0 Mio. (2006: CHF
16.5 Mio.) dem Warenaufwand belastet. Es bestehen keine Buchwerte von Vorraten, welche
zum netto realisierbaren Wert bewertet sind (2006: keine).

Der Riickgang in den Roh-, Hilfsmaterialien und sonstigen Vorrdten sowie in den Fertig-
produkten resultiert hauptsdchlich aus der Klassierung der Werte von Own Brands als Ver-
dusserungsgruppe im Jahr 2007.
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Ubrige kurzfristige Forderungen

in CHF 000

Umsatz- und Verrechnungssteuerguthaben
Rechnungsabgrenzungen

Kurzfristige Forderungen Finanzleasing
Sonstige Forderungen

Total librige kurzfristige Forderungen

Finanzbericht Valora 2007

2007
2443
12 341
278
28 740
43 802

2006
4108
7724

265
34 995
47 092

Die Abweichungen in den iibrigen kurzfristigen Forderungen resultieren hauptsachlich
aus der Klassierung der Werte von Own Brands als Verdusserungsgruppe im Jahr 2007.

Konzernrechnung
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Sachanlagen

in CHF 000

Bestand am 1. Januar 2006
Zugange

Abgéange

Umgliederungen
Wahrungsumrechnungsdifferenzen
Bestand am 31. Dezember 2006
Davon aus aufgegebenen Geschéfts-
bereichen

Zugange

Abgénge

Umgliederungen
Wahrungsumrechnungsdifferenzen
Bestand am 31. Dezember 2007

Bestand am 1. Januar 2006
Zugange

Sonderabschreibungen

Abgange
Wéahrungsumrechnungsdifferenzen
Bestand am 31. Dezember 2006
Davon aus aufgegebenen Geschéafts-
bereichen

Zugange

Sonderabschreibungen

Abgange
Wéahrungsumrechnungsdifferenzen
Bestand am 31. Dezember 2007

Am 31. Dezember 2006
Am 31. Dezember 2007

D Umgliederung in immaterielle Anlagen

Finanzbericht Valora 2007

Land
27 298
25
-3119

291
24 495

-2784

246
21 957

O O O o o o o

o O O O O

24 495
21 957

Gebéaude
198 095
1104
-6 607
309

1 650
194 551

- 45 458

264

0

1022
675
151 054

-50 188
-5907

1149
- 478
-55424

9518

-4 492

-139
- 50 537

139 127
100 517

Maschinen und
Einrichtungen

478 087
41 008
-27 028
1595
5928
499 590

-121 312

32 069
— 55 257
574
2112
357776

-333 421
- 34 145
-188
20612
-3818
-350 960

84 197

-27 075
- 266

52 877
-1492
-242719

148 630
115 057

Projekte in Arbeit
2612

6218

0

- 2640

132

6 322

-4714

428

0
-1596
6

446

O O O O o o o

©o O O O o

6322
446

Total

706 092
48 355
-36 754
b-736
8 001
724 958

- 174 268

32761
— 55 257
0

3 039
531 233

- 383 609
-40 052
-188
21761
-4 296

- 406 384

93 715

-31567
- 266

52 877
-1631

- 293 256

318 574
237 977

Zur Sicherstellung von grundpfandgesicherten Krediten waren keine Sachanlagen
(2006: CHF 7.6 Mio.) verpfandet. Die Sachanlagen beinhalten keine Immobilien im Finanz-

leasing (2006: CHF 1.2 Mio.), aber beinhalten Maschinen und Einrichtungen im Finanzlea-
sing im Betrag von CHF 3.0 Mio. (2006: CHF 1.9 Mio.).
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in CHF 000

Immobilien (inkl. Renditeliegenschaften)

Maschinen und Anlagen
Total

Renditeliegenschaften

Finanzbericht Valora 2007

2007
265 239
423 541
688 780

2006
321734
541 608
863 342

Die Anschaffungskosten und Buchwerte der Renditeliegenschaften prdsentieren sich

wie folgt:

in CHF 000

Bestand am 1. Januar

Zugange

Abgénge
Wahrungsumrechnungsdifferenzen
Bestand am 31. Dezember

Bestand am 1. Januar

Zugange

Sonderabschreibungen

Abgénge
Wahrungsumrechnungsdifferenzen
Bestand am 31. Dezember

Total Buchwert

2007

27 904
23

-4 380
231
23778

-8821
- 369
0

889

- 161
-8462
15 316

2006

56 686

-29372
590
27 904

- 24 385
- 681
473

16 069
- 297
-8821
19 083

Der geschétzte Marktwert (basierend auf Ertragswertberechnungen) der Renditeliegen-

schaften betragt CHF 20.8 Mio. (2006: CHF 25.6 Mio.). Die Ertragswertberechnungen wer-

den durch einen entsprechend qualifizierten Gutachter erstellt, welcher auch Bewertungen

fiir die Personalvorsorgeverpflichtungen der Valora Gruppe vornimmt. Die Mietertrdage der

Renditeliegenschaften beliefen sich auf CHF 2.2 Mio. (2006: CHF 2.7 Mio.) und der ent-
sprechende Liegenschaftsaufwand auf CHF 1.6 Mio. (2006: CHF 0.8 Mio.). Zur Sicherstel-
lung von grundpfandgesicherten Krediten waren Renditeliegenschaften im Betrag von CHF

2.4 Mio. (2006: CHF 2.5 Mio.) verpfandet.
Im Jahr 2007 konnte planmadssig ein Industriegebdude in Deutschland verkauft werden.

Im 3. Quartal 2006 konnte planmdssig der ehemalige Sitz von Valora Trade Switzerland in

Burgdorf und ein Industriegebdude in Deutschland verkauft werden. In Zusammenhang

mit diesen Verkdufen wurden frithere Sonderabschreibungen (Impairments) im Umfang

von CHF 0.5 Mio. im 1. Halbjahr 2006 riickgdngig gemacht.

Konzernrechnung
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Goodwill, Software und iibrige immaterielle Anlagen
Goodwill

aus

Akquisiti-

in CHF 000 onen
Bestand am 1. Januar 2006 120 081
Zugénge 0
Abgéange 0
Umgliederungen 0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 161
Bestand am 31. Dezember 2006 120 242
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen - 30639
Zugange 0
Abgénge 0
Umgliederungen 0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 154
Bestand am 31. Dezember 2007 89 757
Bestand am 1. Januar 2006 0
Zugange 0
Sonderabschreibungen 0
Abgénge 0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0
Bestand am 31. Dezember 2006 0
Davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0
Zugange 0
Sonderabschreibungen 0
Abgénge 0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0
Bestand am 31. Dezember 2007 0
Am 31. Dezember 2006 120 242
Am 31. Dezember 2007 89 757

D Umgliederung aus Sachanlagen

Software

und iibrige
immaterielle  Projekte in
Anlagen Arbeit
88 187 0
9 896 1469
-1608 0
341 395
1411 9
98 227 1873
-1319 0
11 493 3261
- 28938 0
115 = 115
1395 16

80973 5035

-52603
-8412
- 248

1 346

- 580

- 60 497
1061
-9251
- 684
28 769
- 648
-41 250

©O O O O O oo o o o o o

37 730 1873
39723 5035

Total

208 268
11 365
-1608
D736

1 581
220 342
-31958
14 754
- 28938
0

1 565
175 765

-52603
-8412
- 248

1 346

- 580

- 60 497
1061
-9251
- 684
28 769
- 648
-41 250

159 845
134 515

Unter Software und tibrigen immateriellen Anlagen sind CHF 18.5 Mio. Software und

CHF 21.2 Mio. tibrige immaterielle Anlagen enthalten, wovon CHF 17.1 Mio. auf in der PGV

Gruppe aktivierte Lieferrechte entfallen.

Der wieder einbringbare Wert wurde durch Berechnung

der jeweiligen Nutzungswerte (value-in-use) ermittelt. Die Bewertung erfolgte aufgrund

der geschatzten zukiinftigen freien Cashflows (DCF-Methode) der Geschaftseinheiten

(CGUs), denen Goodwill zugeordnet ist. Dabei werden die Cashflows {iber einen Zeitraum

von 3 Jahren den jeweiligen, vom Divisionsmanagement genehmigten Businesspldnen,
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entnommen. Nach diesem Zeitraum wird ein Residualwert verwendet. Der Diskontierungs-
satz basiert auf dem gewichteten durchschnittlichen Kapitalkostensatz. Dieser wird an
die wahrungsspezifischen Risiken angepasst. Da fiir die Berechnung die Cashflows nach
Steuern verwendet werden, wird entsprechend mit Diskontierungssdtzen nach Steuern
gerechnet .

Den Geschéftseinheiten in Skandinavien von Valo-
ra Trade ist Goodwill mit einem Buchwert von CHF 16.3 Mio. zugeordnet. Die Schliisselan-
nahmen der Bewertung betreffen den mit 8.0% angenommenen Diskontierungszinssatz
und die zugrundegelegte Betriebsergebnismarge.

Der Geschdftseinheit Pressegrosshandel Luxemburg
ist Goodwill mit einem Buchwert von CHF 43.3 Mio. zugeordnet. Die Schliisselannahmen
der Bewertung betreffen den mit 8.5% angenommenen Diskontierungszinssatz und die zu-
grundegelegte Betriebsergebnismarge.

Der Geschiftseinheit Pressegrossvertrieb Osterreich ist
Goodwill mit einem Buchwert von CHF 5.3 Mio. zugeordnet. Die Schliisselannahmen der
Bewertung betreffen den mit 8.5% angenommenen Diskontierungszinssatz und die zu-
grundegelegte Betriebsergebnismarge.

Der Geschéftseinheit k kiosk ist Goodwill mit einem Buchwert
von CHF 12.8 Mio. zugeordnet. Die Schliisselannahmen der Bewertung betreffen den mit
7.0% angenommenen Diskontierungszinssatz und die zugrundegelegte Betriebsergebnis-
marge.

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

Aus fortgefiihrten Geschéftsbereichen wurden weder im Jahr 2007 noch im Jahr 2006
Impaiment-Abschreibungen auf Goodwill der Erfolgsrechnung belastet. Die Impairment-
Tests zeigen, dass bei einer Erhdhung des Diskontierungssatzes um 1.5 Prozentpunkte
samtliche Buchwerte unter dem wieder einbringbaren Wert liegen.

Forderungen aus Mietvertragen und Leasing

in CHF 000 2007 2006
Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr 2 378 2 745
Innerhalb eines Jahres 1801 1452
Innerhalb von 1-2 Jahren 1429 1253
Innerhalb von 2-3 Jahren 1197 1014
Innerhalb von 3-4 Jahren 1 146 787
Innerhalb von 4-5 Jahren 1098 685
Nach mehr als 5 Jahren 1 588 1570

Total zukiinftige Forderungen aus Mietervertragen 8 259 6761
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in CHF 000
Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr

Innerhalb eines Jahres

Innerhalb von 1-2 Jahren

Innerhalb von 2-3 Jahren

Innerhalb von 3-4 Jahren

Innerhalb von 4-5 Jahren

Nach mehr als 5 Jahren

Total zukiinftige Forderungen aus Finanzleasing
Abzlglich zuklnftige Zinsgutschriften

Total Forderungen aus Finanzleasing (Barwert)
Abzlglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlauterung 15)
Langfristige Forderungen aus Finanzleasing (vgl. Erlauterung 20)

in CHF 000

Innerhalb eines Jahres

Innerhalb von 1-2 Jahren

Innerhalb von 2-3 Jahren

Innerhalb von 3-4 Jahren

Innerhalb von 4-5 Jahren

Nach mehr als 5 Jahren

Total Barwerte der Finanzleasing Mindesteinnahmen

2007
599

604
604
604
604
604
6133
9 153
-2931
6 222
-278
5944

2007
587
556
526
499
473

3581
6 222

2006
62

599
599
599
599
599

6 678
9673
-3186
6 487
- 265
6 222

2006
580
550
522
495
470

3870
6 487

Der Sitz der Valora Holding AG wurde im Jahr 2006 innerhalb der Stadt Bern verlegt.

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

welche vom Nachmieter genutzt werden.

Finanzanlagen

in CHF 000

Darlehen und Forderungen

Forderungen aus Finanzleasing

Zur Verausserung verfliigbare Finanzanlagen
Total Finanzanlagen

2007
18 842
5944
1563
26 349

2006
3782
6 222
1 598

11 602

In den zur Verdusserung verfiigharen Finanzanlagen sind im Betrag von TCHF 677
(2006: TCHF 690) nicht kotierte Beteiligungsrechte enthalten, fiir die kein aktiver Markt
besteht und auch nicht geniigend Informationen fiir eine Bewertung vorliegen. Die Bilan-

zierung erfolgt daher zu Anschaffungskosten abziiglich Impairment fiir dauernde Wertbe-
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eintrdachtigungen. Aufgrund von Verdusserungen solcher Finanzanlagen konnte ein Gewinn

von TCHF 6 realisiert werden.

Anteile an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures

in CHF 000

Umlaufvermdgen
Anlagevermogen

Kurzfristige Verbindlichkeiten
Langfristige Verbindlichkeiten
= Eigenkapital

in CHF 000
Nettoerlds
Betriebsergebnis
Reingewinn

2007

11 333
40 539
-13821
-6 654
31 397

2007
49 659
4182
3438

2006

10 143
36 627
-12 264
- 7385
27 121

2006
44 858
1599
996

Die Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures betreffen 50% an
der cevanova AG (Valora Retail), der Betreiberin der Avec Geschdfte in der Schweiz, 45%
an der Borup Kemi A/S, Danemark (Valora Trade), 50% an der Kaumy S.r.0., Tschechien
(Valora Trade) und 22 % an der Buchhandlung Karl Schmelzer - J. Bettenhausen, OHG,

Wien, Osterreich (Valora Media).

Finanzverbindlichkeiten

in CHF 000

Kurzfristige Bankschulden

Kurzfristiger Teil langfristiger Bankschulden

Kurzfristiger Teil der Verbindlichkeiten aus Finanzleasing
Total kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

in CHF 000

Bankdarlehen

Hypotheken

Anleihen

Langfristige Verbindlichkeiten aus Finanzleasing
Ubrige langfristige Finanzverbindlichkeiten
Total langfristige Finanzverbindlichkeiten

2007

740
965
1708

2007

49 545
0

138 650
1882

7 663
197 740

2006
1039
530
629
2198

2006
129 294
2 548
138 373
1364

8 873
280 452
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Die Bankdarlehen betreffen ausschliesslich den Syndikatskredit der Valora Holding AG
tiber nominal CHF 50 Mio., welcher mit variablem Zinssatz aufgenommen wurde. Zur Absi-

cherung der variablen Zinszahlungen wurde ein Zinssatzswap abgeschlossen, welcher als
Cashflow Hedge designiert wurde (vgl. Erlduterung 29). Die Valora Gruppe hat sich in den
Kreditvertrdgen verpflichtet, liber die Laufzeit Kennzahlen beziiglich Eigenkapitalquote

und Verschuldungsgrad einzuhalten (Covenants).

in CHF 000 Brutto Disagio
2.875% Anleihe 2005-2012 140 000 1 350

Der Effektivzins der Anleihe betragt 3.1%.

in CHF 000

Innerhalb eines Jahres

Innerhalb von 1-2 Jahren

Innerhalb von 2-3 Jahren

Innerhalb von 3-4 Jahren

Innerhalb von 4-5 Jahren

Nach mehr als 5 Jahren

Total

Kurzfristiger Teil der langfristigen Finanzverbindlichkeiten
Total langfristiger Teil

2007
Netto

138 650

2007
1705

3 264

0

0

194 208
268
199 445
-1705
197 740

2006
Netto

138 373

2006
1159
9628
2 207

658

29 948

238 011
281 611
-1159
280 452

Im Laufe des Jahres 2007 wurden netto insgesamt Syndikatskredite von nominal CHF

80.0 Mio. zuriickbezahlt.

Die Zinssdtze bewegten sich zwischen 1.77% und 5.50%. Der gewichtete durchschnitt-

liche Zinssatz der Finanzverbindlichkeiten betrug 3.14% (2006: 3.25%).

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten entfallen auf die folgenden Wahrungen:

in CHF 000

CHF

EURO

SEK

Total langfristige Finanzverbindlichkeiten

2007
190 379
6013
1348
197 740

2006
270 122
7 284

3 046
280 452
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Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen entfallen auf die folgenden
Wahrungen:
in CHF 000 2007 2006
CHF 130 213 161 548
DKK 15 849 12 449
EURO 101 853 89 361
NOK 4 437 4212
SEK 28 756 26 453
Ubrige 746 1825
Total Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 281 854 295 848
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
in CHF 000 2007 2006
Mehrwert- und sonstige Steuern 11 530 9379
Personal- und Sozialeinrichtungen 3497 3231
Abgrenzungen fir Uberzeitguthaben und Ferienanspriiche 19377 19 638
Verpflichtungen gegeniiber Personalvorsorgeeinrichtungen 763 1019
Garantie- und dhnliche kurzfristige Abgrenzungen 17 845
Passive Rechnungsabgrenzungen 65 165 54 925
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 19 955 27 290
Total iibrige kurzfristige Verbindlichkeiten 120 304 116 327
Riickstellungen
Restruk-
in CHF 000 Gewabhrleistung Rechtsfalle turierung Total
Bestand am 1. Januar 2006 7 685 5514 19 911 33110
Verwendung -520 -29 -10 046 -10 595
Erfolgswirksame Auflésung -1015 -1 506 -4 849 -7 370
Bildung 9195 0 0 9195
Zeitwertanpassung 231 197 0 428
Wéahrungsumrechnungsdifferenzen 0 52 54 106
Bestand am 31. Dezember 2006 15 576 4 228 5070 24 874
Verwendung -5092 -124 -1 806 -7 022
Erfolgswirksame Auflésung -5978 0 -3 264 -9 242
Zeitwertanpassung 244 205 0 449
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 0 8 0 S
Bestand am 31. Dezember 2007 4 750 4 312 0 9 062
Kurzfristige Rickstellungen 250 0 0 250
Langfristige Riickstellungen 4 500 4312 0 8 812
Total Riickstellungen 4750 4312 0 9 062
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Diese Position umfasst vertragliche Gewéahrleistungen im Zusammen-
hang mit dem IPO Selecta, der im Rahmen der Fokussierung verdusserten Geschaftseinheiten
und dem Verkauf von Fotolabo.

Veranderung 2007: Aus dem Verkauf von Fotolabo wurden Gewahrleistungen von CHF 5.1
Mio. verwendet und CHF 0.9 Mio. konnten erfolgswirksam aufgelost werden. Die Neubeur-
teilung im Zusammenhang mit dem IPO Selecta ergab, dass die Riickstellung nicht mehr
notwendig ist und fiihrte somit zu einer erfolgswirksamen Auflosung von CHF 5.1 Mio.

In Deutschland wurde 2003 im Zusammenhang mit einem Betrugsfall und fiir
hangige Prozesse von Valora Retail eine Riickstellung von Total CHF 6.5 Mio. gebildet.

Der letzte hangige Prozess bei Valora Retail konnte im 2007 abgeschlossen werden. Da-
raus resultierte eine Verwendung von CHF 0.1 Mio. Die Prozesse im Zusammenhang mit
dem seinerzeitigen Betrugsfall in Deutschland dauern jedoch langer als urspriinglich gep-
lant und werden voraussichtlich nach 2008 abgeschlossen werden kdonnen.

Fiir Restrukturierungsmassnahmen im Schweizer Retail- sowie Me-
dia- und Buchgeschaft wurden 2005 insgesamt Riickstellungen von CHF 18.3 Mio. gebildet.
Davon entfielen CHF 15.3 Mio. auf Valora Retail, CHF 0.7 Mio. auf Valora Media und CHF 2.3
Mio. auf Corporate.

Die Restrukturierungen konnten im 2007 planmdssig abgeschlossen werden. Von der
Verwendung von CHF 1.8 Mio. entfielen CHF 1.3 Mio. auf Retail und CHF o.5 Mio. auf Corpo-
rate. Der Rest der Riickstellung von CHF 3.3 Mio. betraf Retail und konnte erfolgswirksam
aufgelost werden.

Personalvorsorgeverpflichtungen

Die meisten Mitarbeitenden sind nach den gesetzlichen Vorschriften durch Vorsorge-
einrichtungen versichert, welche durch die Valora Gruppe und die Mitarbeitenden finan-
ziert werden. Die entsprechenden Einrichtungen sind staatliche oder firmeneigene Versi-
cherungen, private Versicherer, unabhdngige Stiftungen oder Unterstiitzungskassen. Die
Leistungen dieser Einrichtungen variieren je nach rechtlichen und wirtschaftlichen Gege-
benheiten des jeweiligen Landes, basieren hauptsadchlich auf dem Dienstalter und dem
durchschnittlichen Gehalt der Mitarbeitenden und decken in der Regel die Risiken von
Alter, Tod und Invaliditét in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften tiber die
berufliche Vorsorge.

Die letzte versicherungsmathematische Bewertung wurde per 31. Dezember 2007
erstellt.

Die den Berechnungen zu Grunde liegenden Annahmen entsprechen den wirtschaft-
lichen Gegebenheiten der Lander, in denen die Vorsorgepldne bestehen. Das Vermdgen
der Pensionseinrichtungen ist geméss den lokalen Anlagevorschriften angelegt. Valora
leistet ihre Beitrdge an die Pensionseinrichtungen nach den durch die Vorsorgeeinrichtung
festgelegten Regeln.



in CHF 000

Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen zu Jahresbeginn
Erworbene Anspriiche der Versicherten

Zinskosten

Plankiirzung, Planabgeltung, Planumstellung

Ausbezahlte Leistungen

Aktuarieller (Gewinn) Verlust auf Verpflichtungen
Wahrungsverluste

Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen am Jahresende

Vorsorgevermdgen zu Marktwerten zu Jahresbeginn
Erwarteter Nettovermogensertrag
Arbeitgeberbeitrage

Arbeitnehmerbeitrage

Ausbezahlte Leistungen

Aktuarieller (Verlust) Gewinn auf Vermogen
Wéahrungsgewinne

Vorsorgevermogen zu Marktwerten am Jahresende

Finanzbericht Valora 2007

2007
651 327
34 506
19739
0

- 36 865
- 83 207
15

585 515

697 449
32 070
10 990
10 768

- 36 686

- 16 868

63

697 786

2006
568 599
31 289
17 249
2933
-34 132
64 696
693

651 327

651 862
29 975
13 433
10 597

— 331753
25 270

65

697 449

Durch Annahmednderungen beziiglich des Diskontierungssatzes und der Kapitaloption
beim Altersriicktritt sowie durch Verdanderungen im Versichertenbestand resultierte im Jahr
2007 ein aktuarieller Gewinn auf den Verpflichtungen. Die aktuariellen Verluste auf dem
Vermogen entstanden aus einer tieferen Performance als erwartet.

Die Valora Patronale Finanzierungsstiftung hat im Jahr 2007 Kosten im Zusammenhang
mit Frilhpensionierungen und Pramiennachzahlungen im Betrag von CHF 2.5 Mio. tiber-

nommen.

in CHF 000

Barwert der fondsfinanzierten Vorsorgeverpflichtungen
Vorsorgevermogen zu Marktwerten

Uberdeckung der fondsfinanzierten Plane

Barwert der nicht fondsfinanzierten Vorsorgeverpflichtungen
Nicht aktivierbare Uberdeckung aufgrund 1AS 19.58

Nicht erfasste aktuarielle Verluste

Total Uberdeckung

davon als Vorsorgeaktivum bilanziert

davon als Vorsorgeverpflichtung bilanziert

2007
-574 095
697 786
123 691
-11420
- 75081
7372

44 562
54 574
-10012

2006

- 640 556
697 449
56 893
-10771
- 28085
26 632
44 669
54 574
-9905

Die Uberdeckung der fondsfinanzierten Plane erhéhte sich um CHF 66.8 Mio. Dies
hauptsdchlich aufgrund der Erhohung des Diskontierungssatzes, welche zu einer Redukti-

on der Vorsorgeverpflichtungen fiihrte.
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Eine kleine Anzahl Mitarbeiter wird im Rahmen des Verkaufs von Own Brands aus der
Vorsorgeeinrichtung in der Schweiz austreten. Der Einfluss auf das Vorsorgeaktivum wird

gering sein.

in CHF 000

Aktuarieller Vorsorgeaufwand

Zinskosten

Erwarteter Nettovermoégensertrag

Anpassung aufgrund von IAS 19.58

Anderung des nicht erfassten Vorsorgevermoégens

Verluste aus Plankiirzung, Planabgeltung, Planumstellung
Nettopensionskosten der Periode

Arbeitnehmerbeitrage

Aktuarieller Nettovorsorgeaufwand

Diskontierungssatz
Erwartete Nettorendite
Kinftige Lohnerh6hung
Kinftige Rentenerh6hung

2007

- 34 506
-19739
32 070
46 735
- 46 996
0
-22436
10 768
- 11668

2007
3.25%
4.50%
2.00%
0.50%

In der Schweiz wurde mit der Sterblichkeitstabelle EVK2000 gerechnet.

Langfristig er-
2007 warteter Ertrag

Flussige Mittel 5.10% 2.00%
Obligationen 24.80% 3.50%
Aktien 40.50% 7.00%
Immobilien 27.60% 4.50%
Ubrige 2.00% 2.00%
Total 100.00%

Kosten

Nettoertrag

Beitrag zum Ver-
mogensertrag

0.10%
0.87%
2.84%
1.24%
0.04%
5.09%
-0.59%
4.50%

2006

- 31289
-17 249
29 975
-28779
25 582
-2933
-24 693
10 926

- 13767

2006
2.75%
4.50%
2.00%
0.50%

2006
9.81%
31.22%
32.24%
24.87%
1.86%
100.00%

Die effektive Rendite im Jahr 2007 betrug 2.80% (2006: 6.64%). Die Personalvorsor-
geeinrichtungen besitzen keine Wertschriften der Valora Holding AG und vermieten keine

wesentlichen Anteile der Immobilien an die Valora Gruppe.
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in CHF 000 2007 2006 2005

Barwert der fondsfinanzierten Vorsorgever-

) - 574 095 - 640 556 - 558 899
pflichtungen
Vorsorgevermdgen zu Marktwerten 697 786 697 449 651 862
Uberdeckung der fondsfinanzierten Plane 123 691 56 893 92 963
Erfahrungsorientierte Anpassung der Vorsorge- 43 277 _ 42 648 1613
verpflichtungen
Anpassur}g der Vorsorgeverpflichtungen auf- 40 138 _ 21835 35665
grund geanderter Annahmen
Erfahrungsonentlerte Anpassung des Vorsorge- _ 16 868 25 270 2313
vermogens
Aktuarielle Gewinne (Verluste) der fondsfinan- 66 547 ~39213 ~31739

zierten Plane

27 Anteilsbasierte Vergiitungen

Es bestehen die nachstehend erldauterten Programme fiir anteilsbasierte
Vergiitungen an Management und Mitarbeiter:

Die Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten
abhingig von der erzielten Steigerung des Gewinns je Aktie (EPS) im Vergleich zum Vorjahr
Valora Aktien zugeteilt. Die Anzahl zugeteilter Aktien nimmt von Null ausgehend linear bis
zur oberen Begrenzung — entsprechend 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 ausgerichteten Grundentschadigung erreichen. Die Aktien kon-
nen 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 weiterlduft. Basierend auf dem Ergebnis des
Berichtsjahrs 2007 wurden keine Aktien zugeteilt.

Mit den Mitgliedern der Konzernleitung wurde

2006 eine neue Vereinbarung {iber die anteilsbasierte Vergiitung abgeschlossen. Diese
bestimmt, dass die Boni der Jahre 2006 bis 2008 zu je 40% in Valora Aktien vergiitet wer-
den. Der Anrechnungswert der Aktien ist mit CHF 237 festgelegt und die Aktien bleiben
nach der Zuteilung wahrend 5 Jahren gesperrt. Bei Erreichen der Wachstumsziele fiir den
Gewinn je Aktie (EPS) erhalten die Teilnehmer in den Folgejahren zuséatzlich 30% der ins-
gesamt in den Vorjahren aus diesem Plan verdienten Aktien. Eine Barabgeltung der An-
spriiche ist nicht moglich. Fest zugeteilte Aktien verbleiben bei Beendigung des Arbeits-
verhdltnisses im Besitz des Begilinstigten, wobei die Sperrfrist weiterlduft. Fiir das Jahr
2007 wurden 2 229 Aktien zugeteilt. Der Borsenkurs zum Zeitpunkt der Gewdhrung betrug
CHF 270.25.

Seit 2003 besteht fiir das obere Management in der
Schweiz (Konzernleitungsmitglieder ab 2006 ausgenommen) auf freiwilliger Basis ein Akti-
enprogramm, aus dem abhéngig von der erzielten Steigerung des Gewinns je Aktie (EPS)
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Valora Aktien zugeteilt werden. Der Mitarbeitende verpflichtet sich mit der Anmeldung zur
Teilnahme, dass er wahrend drei Folgejahren am Programm teilnimmt und jeweils Aktien
im Gegenwert von CHF 6 ooo zu Marktwerten erwirbt. Die Anzahl zugeteilter Aktien nimmt
von Null ausgehend linear bis zur oberen 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 kénnen wahrend 5 Jahren nicht
verdussert werden und die Barabgeltung der Anspriiche ist nicht moglich. Die Aktien
verbleiben bei Beendigung des Arbeitsverhdltnisses beim Mitarbeiter, wobei die Sperrfrist
weiterlduft. Basierend auf dem Ergebnis des Berichtsjahrs 2007 wurden keine Aktien
zugeteilt.

Die Mitarbeiter 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 wer-
den mit allen Rechten erworben, kdnnen aber wahrend 5 Jahren nicht verdussert werden.
Die vereinnahmten Zahlungen der Mitarbeiter werden erfolgsneutral dem Eigenkapital gut-
geschrieben.

Es wurde kein Erwerb von Giitern oder Bezug von Dienstleistungen mit eige-
nen Aktien bezahlt. Auch waren keine Preise fiir erworbene Giiter oder Dienstleistungen in
Abhéngigkeit des Aktienpreises vereinbart.

in CHF 000 2007 2006
Mitarbeiter- und Managementbeteiligungspléne als

Personalaufwand (vgl. Erlauterung 5) 1947 NAZE
Total erfasster Aufwand fiir anteilsbasierte Vergiitungen 1947 4 425

Eventualverbindlichkeiten und zukiinftige Verpflichtungen

in CHF 000 2007 2006
Birgschaften 344 516
Sonstige Eventualverbindlichkeiten 662 695
Total Eventualverbindlichkeiten 1 006 1211

Die Wahrscheinlichkeit eines Geldabflusses aus den Eventualverbindlichkeiten wird
nicht hoher als 25% geschatzt.
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in CHF 000 2007 2006
Zukinftige Mietverpflichtungen 285 904 237 286
Zukunftige Verpflichtungen aus Operatingleasing 10 641 13 444
Zukunftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 3 000 2126
Total zukiinftige Verpflichtungen 299 545 252 856
in CHF 000 2007 2006
Minimal-Mietaufwand im Berichtsjahr 39 287 54 010
Bedingter Mietaufwand im Berichtsjahr 74 135 57 479
Total Mietaufwand im Berichtsjahr 113 422 111 489
Innerhalb eines Jahres 62 855 53 277
Innerhalb von 1-2 Jahren 52 876 49514
Innerhalb von 2-3 Jahren 47 882 38 550
Innerhalb von 3-4 Jahren 33 360 35161
Innerhalb von 4-5 Jahren 30677 18 656
Nach mehr als 5 Jahren 58 254 42 128
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Mietvertragen 285 904 237 286

Die langfristigen Mietvertrage betreffen mehrheitlich die langfristige Standortsicherung
der Kioskbetriebe.

in CHF 000 2007 2006
Total Aufwand fiir Operatingleasing im Berichtsjahr 4776 5788
Innerhalb eines Jahres 4711 5801
Innerhalb von 1-2 Jahren 3026 4 233
Innerhalb von 2-3 Jahren 1728 2274
Innerhalb von 3-4 Jahren 845 949
Innerhalb von 4-5 Jahren 331 172
Nach mehr als 5 Jahren 0 15
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Operatingleasing 10 641 13 444
in CHF 000 2007 2006

Total Aufwand fir Finanzleasing im Berichtsjahr 943 586
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Innerhalb eines Jahres 1 566 1119
Innerhalb von 1-2 Jahren 1100 922
Innerhalb von 2-3 Jahren 310 59
Innerhalb von 3-4 Jahren 24 26
Innerhalb von 4-5 Jahren 0 0
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 3000 2126
Abziglich zukilnftige Zinsbelastungen -153 -133
Total Verbindlichkeiten aus Finanzleasing (Barwert) 2 847 1993
Abziglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlauterung 22) -965 -629

Langfristige Verbindlichkeiten aus Finanzleasing

(vgl. Erlauterung 22) 1882 § el
in CHF 000 2007 2006
Innerhalb eines Jahres 1477 1051
Innerhalb von 1-2 Jahren 1044 866
Innerhalb von 2-3 Jahren 302 53
Innerhalb von 3-4 Jahren 24 23
Total Barwerte der Finanzleasing Mindestzahlungen 2 847 1993

Finanzielles Risikomanagement und derivative Finanzinstrumente

Die Valora Gruppe ist durch internationale Geschaftstdtigkeit und Finanzierungsstruktur
verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Diese bestehen aus Marktrisiken wie
Fremdwdhrungsrisiko und Zinsrisiko, beinhalten aber auch das Liquiditatsrisiko und das
Kreditrisiko. Das finanzielle Risikomanagement der Valora hat zum Ziel, diese Risiken zu
begrenzen.

Die grundlegende Finanzpolitik wird von der Konzernleitung festgelegt und vom Verwal-
tungsrat Uberwacht. Die Zustandigkeit fiir die Umsetzung der Finanzpolitik sowie fiir das
finanzielle Risikomanagement liegt beim zentralen Corporate Treasury.

Zur Darstellung der Marktrisiken werden Sensitivitdtsanalysen genutzt, welche die Aus-
wirkungen aus hypothetischen Anderungen von relevanten Risikovariablen auf den Ge-
winn vor Ertragssteuern und auf das Eigenkapital zeigen. Diese Auswirkungen werden eru-
iert, indem die hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf die Finanzinstrumente
bezogen werden. Die hypothetischen Anderungen bei Zinsen entsprechen den Differenzen
zwischen den erwarteten Zinsen per Ende des Folgejahres und der aktuellen Werte am Bi-
lanzstichtag. Die hypothetischen Anderungen bei Wihrungen entsprechen der 1-Jahres-Vo-
latilitdt per Bilanzstichtag.
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Transaktionsrisiken entstehen dadurch, dass der Wert in
Lokalwdhrung von Zahlungen aus in Fremdwdhrungen fixierten Geschéaften durch Schwan-
kungen im Kurs der Fremdwahrung zu- oder abnehmen kann. Fiir Valora entstehen Trans-
aktionsrisiken durch Leistungsbeziige bei ausldndischen Geschaftspartnern, Exporte der
Produktionsbetriebe und gruppeninternen Transaktionen. Die meisten Gruppengesell-
schaften tdtigen ihre Transaktionen tberwiegend in ihrer Lokalwdhrung. Um die Transakti-
onsrisiken zu begrenzen, werden punktuell Devisenderivate eingesetzt. Translationsri-
siken entstehen bei der Umrechnung der Bilanzen von auslandischen Tochtergesell-
schaften fiir die Konsolidierung.

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

Hypothe- Hypothe-
tische Auswirkung tische Auswirkung

Verénderung auf Gewinn Auswirkung  Veranderung auf Gewinn Auswirkung

(Prozente) vor Ertrags-  auf Eigenka- (Prozente) vor Ertrags-  auf Eigenka-

in CHF 000 2007 steuern 2007 pital 2007 2006 steuern 2006 pital 2006
CHF / DKK +/- 3.6% +/- 818 +/-0 +/-2.6% +/- 568 +/- 0
CHF / EURO +/-3.7% +/- 451 +/-4 773 +/-2.6% +/-279 +/- 4 056
CHF / NOK +/-7.3% +/-24  +/-1108 +/-6.2% +/-4 +/- 935
CHF / SEK +/- 6.9% +/-206 +/-6 322 +/- 4.8% +/- 183  +/-4 545

Die Nettoinvestitionen in auslandische Tochtergesellschaften werden ebenfalls perio-
disch analysiert und das Risiko anhand der Volatilitdten der entsprechenden Wahrungen
bewertet. Diese Analysen ergeben ein im Vergleich zum Konzerneigenkapital geringes
Translationsrisiko.

Die zinstragenden Vermdgenswerte der Gruppe bestehen vorwiegend aus
den flissigen Mittel. Aufgrund der variablen Verzinsung der fliissigen Mittel wird die Hohe
der Ertrage durch die Entwicklung des Marktzinsniveaus beeinflusst. Das Zinsrisiko der
Gruppe entsteht im Normalfall auf den finanziellen Verbindlichkeiten. Finanzielle Verbind-
lichkeiten mit variablem Zinssatz fiilhren zu einem Cashflow-Zinsrisiko fiir die Gruppe. Fi-
nanzielle Verbindlichkeiten mit festem Zinssatz dagegen fiihren zu einem Marktwert-Zins-
risiko. Die Gruppenfinanzpolitik bestimmt, dass mindestens 50% der Kredite auf Festzins-
basis laufen. Um den angestrebten Mix zwischen fester und variabler Verzinsung zu errei-
chen, werden gegebenenfalls Zinssicherungsgeschéfte eingegangen. Die langfristig
gebundenen verzinslichen Verbindlichkeiten bestehen im Wesentlichen aus der 2.875%
Anleihe, riickzahlbar im Juli 2012, und dem Syndikatskredit (vgl. Erlduterung 22).
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Die folgende Tabelle zeigt die wesentlichen Auswirkungen auf den Gewinn vor Ertrags-

steuern und auf das Eigenkapital, aufgrund von hypothetischen Anderungen der rele-

vanten Marktzinssatze.

Auswirkung
auf Gewinn Auswirkung
vor Ertrags- auf Eigenka-

2006 steuern 2006 pital 2006

Hypothe- Hypothe-
tische Auswirkung tische
Veranderung auf Gewinn Auswirkung  Veranderung
(Basispunkte) vor Ertrags- auf Eigenka- (Basispunkte)

in CHF 000 2007 steuern 2007 pital 2007
CHF +/- 20 +/- 35 +/- 330 +/- 50
DKK +/- 40 +/- 67 +/-0 +/- 10
EURO +/- 60 +/- 318 +/-0 +/- 10
NOK +/- 40 +/- 23 +/-0 +/-70
SEK +/- 30 +/- 85 +/-0 +/- 40

—/+ 27 +/- 955

+-7 +/-0
+/- 50 +/- 0
+/- 26 +/-0
+/- 131 +/- 0

Unter Liquiditdtsrisikomanagement wird die jederzeitig fristgerechte

und im vollen Umfang mégliche Zahlungsbereitschaft der Gruppe verstanden. Die Grup-
penliquiditdt der Valora wird laufend iberwacht und durch Cash-Pool Strukturen optimiert.
Mit Liquiditatsreserven in Form von Kreditlimiten und Barmitteln wird die stetige Zah-

lungsfahigkeit sowie die finanzielle Flexibilitat sichergestellt.

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

ziellen Verbindlichkeiten. Beriicksichtigt werden alle Instrumente, welche per Ende Jahr

im Bestand sind. Zur Berechnung der variablen Zinszahlungen werden die zuletzt vor dem
Abschlussstichtag fixierten Zinsséatze verwendet.

in CHF 000

Per 31. Dezember 2007
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
Zinssatzswaps

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Total

Per 31. Dezember 2006
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Zinssatzswaps

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Total

Biszu 1
Monat

62

0

213 671

95 803
129
309 665

109
0

232 304

89 337
83
321 833

Ab 1 bis zu
3 Monaten

198

211

67 984

13 836
485
82714

392
148

63411

16 111
1 066
81 128

Ab 3 Mo-
naten bis
zu 1 Jahr

1553

628

199

10 665
7 403
20 448

1 883
439

133

10 879
8 896
22 230

Ab 1 bis 5 Uber 5
Jahre Jahre

0 0

3 348 836

0 0

0 0

220 159 1382
223 507 2218

0 0
2 348 1175
0 0
0 0

71 689 248 328
74 037 249 503
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Die Valora Gruppe verfiigt tiber verschiedene committed und uncommitted Kredit-Fazili-
taten, um die Liquiditdt jederzeit optimal zu bewirtschaften.

Kreditrisiken entstehen, wenn Vertragspartner nicht in der Lage sind, ihre
Verpflichtungen wie vereinbart zu erfiillen. Die Forderungen der Valora werden laufend
iberprift und so gesteuert, dass keine wesentlichen Kredit- und Klumpenrisiken entste-
hen. Per Ende der Jahre 2007 und 2006 hatte die Valora Gruppe keine Forderungen gegen-
iber einzelnen Kunden, welche mehr als 8.0% der gesamten Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen darstellten.

Das maximale Ausfallrisiko der finanziellen Vermdgenswerte entspricht den Buch-
werten dieser Instrumente.

Der Valora Konzern arbeitet mit einer ausgewdhlten Anzahl erstklassiger Core
Bankinstitute zusammen. Das Corporate Treasury koordiniert die Bankverbindungen des
Konzerns und die Informationspolitik gegeniiber den Core Banken. Die Aufnahme neuer
und die Auflosung bestehender Bankverbindungen erfolgt in Absprache mit Corporate
Treasury.

Die Valora Gruppe nutzt Zinssatz-
swaps, um Zinsrisiken der Gruppe abzusichern. Risikopositionen, die aus bestehenden
Vermogens- und Verbindlichkeitsposten sowie aus erst kiinftig entstehenden Engage-
ments resultieren, werden zentral verwaltet.

Die nachfolgende Tabelle zeigt, nach Kategorien gegliedert, Kontraktwerte beziehungs-
weise die den Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Nominalbetrdge sowie den
entsprechenden Wiederbeschaffungswert der einzelnen Finanzinstrumente zum Bilanz-
stichtag.

Kontraktwerte beziehungsweise die den Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Nomi-
nalbetrdage stellen das ausstehende Transaktionsvolumen zum Bilanzstichtag dar. Sie ge-
ben keine Auskunft iber das jeweilige Marktrisiko. Der Wiederbeschaffungswert wird ent-
weder anhand der Bewertungen durch die Gegenpartei, Kurswerte per 31. Dezember 2007
beziehungsweise 2006 oder mit Hilfe von Standard-Preisbestimmungsmodellen ermittelt.

Positive Negative

Wiederbeschaf- ~ Wiederbeschaf-

Kontraktwerte Kontraktwerte fungswerte fungswerte

in CHF 000 2007 2006 2007 2006
Swaps 30 000 30 000 205 -515
Terminkontrakte (Forwards) 10 370 14 177 81 - 104
Total derivative 40 370 44177 286 - 619

Finanzinstrumente

Konzernrechnung
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in CHF 000 2007 2006
Innerhalb eines Jahres 10 370 14177
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 30 000 30 000
Total derivative Finanzinstrumente 40 370 44 177
in CHF 000 2007 2006
Zinssatzswaps 205 - 515

Der als Cashflow Hedge designierte Zinsswap dient der Absicherung eines Teils der
variablen Zinszahlungen der Syndikatskredite der Valora Holding AG. Die abgesicherten
Zinszahlungen sind viermal jahrlich féllig, mit Laufzeitende im Jahr 2013.

Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung der Valora Gruppe ist es si-
cherzustellen, dass sie zur Unterstiitzung ihrer Geschaftstatigkeit und zur Maximierung
des Shareholder Value ein hohes Bonitdtsrating und eine gute Eigenkapitalquote auf-
rechterhalt.

Die Valora Gruppe steuert ihre Kapitalstruktur und nimmt Anpassungen vor unter Be-
riicksichtigung des Wandels der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Zur Aufrechterhal-
tung oder Anpassung der Kapitalstruktur kann die Valora Gruppe verschiedene Massnah-
men verabschieden, wie zum Beispiel Anpassungen der Dividendenzahlungen an die Akti-
ondre, Kapitalriickzahlungen an die Aktiondre vornehmen oder neue Anteile ausgeben.

Das Kapital wird mit Hilfe der Eigenkapitalquote iiberwacht, die als Prozentwert des Ei-
genkapitals (inklusive Minderheitsanteilen) am Gesamtvermdgen berechnet wird. Fiir die
Berechnung der Eigenkapitalquote wird keine Anpassung am Eigenkapital gemdss Eigen-
kapitalnachweis Seite 48 vorgenommen. Das Kapital und die Eigenkapitalquote des Kon-
zerns sind in der nachstehenden Tabelle aufgefiihrt:

in CHF 000 2007 2006
Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionare 584 516 557 933
Minderheitsanteile am Eigenkapital 3424 2923
Total Eigenkapital 587 940 560 856
Eigenkapitalquote 45.0% 42.3%

Die Valora Gruppe unterliegt keinen extern regulierten Kapitalanforderungen wie sie
aus dem Finanzdienstleistungssektor bekannt sind.
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30 Finanzinstrumente

Bewer-
tungskate- Buchwert Buchwert  Fair Value  Fair Value
in CHF 000 gorie 2007 2006 2007 2006
Flussige Mittel LaR 153426 222 100 153426 222100
Derivate mc"ht designiert als Siche- FAHFT 81 0 81 0
rungsgeschaft
Derivate designiert als Sicherungsge- v 205 0 205 0

schaft

FORBILIEEN QU LISTE e LAt LaR 164 499 168402 164499 168 402

Leistungen

Ubrige kurzfristige Forderungen LaR 43 802 47 092 43 802 47 092
Langfristige verzinsliche Finanzanlagen LaR 24 786 10 004 24 786 10 004
Zur Verausserung verfiigbare Finanzan- AFS 677 690 n/a n/a
lagen zu Anschaffungskosten bewertet

Zur Veréussgrung verfligbare Finanzan- AFS 886 908 886 908
lagen zu Fair value bewertet

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten FLAC 1708 2198 1708 2198
Derivate nic"ht designiert als Siche- FLHT 0 104 0 104
rungsgeschaft

Derivate designiert als Sicherungsge- n/a 0 515 0 515

schéaft

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
FLAC 281854 295848 281854 295848

Leistungen

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 120304 116327 120304 116327
Langfristige Finanzverbindlichkeiten FLAC 197 740 280452 190192 280783
Darlehen und Forderungen (LaR) 386 513 447 598 386 513 447 598
Zu Handelszwecken gehaltene Finanzanlagen

(FAHTT) 8l 0 81 0
Zur Verausserung verfligbare Finanzanlagen (AfS) 1563 1598 n/a n/a

Finanzielle Verbindlichkeiten bewertet zu fortge-

fuhrten Anschaffungskosten (FLAC) 601 606 EEEREE] 594 058 RS

Zu Handelszwecken gehaltene Finanzverbindlich-

keiten (FLHfT) 0 104 0 104

Die Fair Value der langfristigen festverzinslichen Finanzinstrumente, mit Ausnahme der
Anleihen, wurden durch Abzinsung der erwarteten kiinftigen Cashflows unter Verwendung
von marktiiblichen Zinssdtzen ermittelt. Der Fair Value der Anleihe entspricht dem Nomi-
nalwert multipliziert mit der Kursnotierung per Bilanzstichtag. Angaben zur Bewertung der
derivativen Finanzinstrumente und der zur Verdusserung verfiigbaren Finanzanlagen sind
in den Erlduterungen 1, 20 und 29 ersichtlich. Fir alle kurzfristigen Finanzinstrumente be-
steht die Annahme, dass die Buchwerte verniinftige Anndherungen der Fair Values darstel-
len, da die Diskontierungseffekte unwesentlich sind.

Konzernrechnung
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Transaktionen und Bestdnde mit nahe stehenden Personen und Gesellschaften

Die konsolidierte Rechnung umfasst die Valora Holding AG als oberste Konzerngesell-

schaft und die von ihr direkt oder indirekt beherrschten Tochtergesellschaften, welche in

Erldauterung 34 aufgefiihrt sind.

Mit nahe stehenden Personen und Gesellschaften wurden in folgendem

Umfang Geschafte getatigt:

in CHF 000

Joint Ventures in denen Valora ein Gesellschafter ist

Assoziierte Gesellschaften
Total Verkauf von Waren und Dienstleistungen

in CHF 000

Assoziierten Gesellschaften

Sonstigen nahe stehenden Unternehmen und Personen
Total Waren- und Dienstleistungsbeziige

in CHF 000
Sonstige nahe stehende Unternehmen und Personen
Total Leasingzahlungen

2007

191

278
469

2007

174
174

2007
3 348
3 348

2006

159

159

2006

266

64
330

2006
3261
3261

Die Leasingzahlungen an Tochtergesellschaften betreffen die Miete fiir Geschaftsraum-

lichkeiten einer Tochtergesellschaft in Luxemburg.

in CHF 000

Vorsorgeeinrichtung und sonstige nahe stehende Unternehmen

Total Leasingzahlungen

2007
167
167

2006
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Die Vergiitungen an das Manage-
ment und den Verwaltungsrat beinhalten alle in der Konzernrechnung erfassten Aufwen-
dungen, die direkt mit Personen der Konzernleitung und des Verwaltungsrats in Verbin-
dung stehen.

in CHF 000 2007 2006
Lohne und andere kurzfristige Leistungen v 5898 5513
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 289 258
Abfindungen 2 0 274
Anteilsbasierte Vergiitungen 660 2012
Total Vergiitungen an Management und Verwaltungsrat * 6 847 8 057

D Beinhaltet iiber den Arbeitgeber abgerechnete Fahrzeugkosten.
2 Scheidet ein Mitglied aus der Konzernleitung aus, befindet das Nomination and Compensation Committee iiber

eine allfdllige Abgangsentschadigung.

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

Detailangaben beziiglich Vergiitungen an den Verwaltungsrat und die Konzernleitung,
deren Beteiligungen an der Valora Holding AG sowie die Beteiligungen der bedeutenden
Aktiondre (gem. OR 663b"S, OR 663¢) sind im Anhang des Einzelabschlusses der Valora
Holding AG in Erlduterung 5 beziehungsweise 6 ersichtlich.

Die Bedingungen fiir Forderungen und Verbindlich-
keiten entsprechen den iiblichen Bedingungen fiir Geschafte der betroffenen Gesell-
schaften. Die Valora Gruppe hat fiir Forderungen und Verbindlichkeiten weder Garantien
abgegeben noch Sicherheiten erhalten.

in CHF 000 2007 2006
Bruttoforderungen gegeniber Joint Ventures 56 B
Wertberichtigungen 0 0

Total Forderungen 56 5

Konzernrechnung
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Das Joint Venture cevanova AG ist mit im Verhdltnis zum Eigenkapital hohen

Darlehen finanziert. Daher werden diese als wirtschaftliches Eigenkapital betrachtet und

fiir den Ausweis des anteiligen Beteiligungswerts entsprechend ausgewiesen. Untenste-

hend sind die Salden und Bewegungen dieser Darlehen nach der rechtlichen Form darge-

stellt.

in CHF 000 2007
Darlehen an Joint Ventures nominal am 1. Januar 10 000
Gewahrung von Darlehen an Joint Ventures 0
Darlehen nominal am 31. Dezember 10 000
Wertberichtigungen am 1. Januar -1539
Wertaufholung/(Erh6hung Wertberichtigungen) 874
Total Wertberichtigungen - 665
Darlehen an Joint Ventures, netto 9 335

2006
10 000

10 000
-1152
- 387
-1539
8 461

Es bestehen keine Garantien oder andere

Eventualverbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Personen und Unternehmen.

Eigenkapital
in Stiick 2007
Total Namenaktien 3 300 000
Bestand per 1. Januar 106 791
Beteiligungsprogramme Mitarbeiter/Management - 16 852
Verkdufe am Markt -9 582
Rickkaufsprogramm Mitarbeiteraktien 0
Kéufe am Markt 26 700
Total Eigene Aktien 107 057
Total ausstehende Aktien 3192943
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien 3 201 312

2006
3 300 000

109 221
-7 958
0

5528

0

106 791

3193 209

3197 186

2007 wurde eine Dividende von CHF 9.— je Aktie gezahlt (2006: CHF 9.-). Basis fiir die
Dividendenausschiittung bilden Jahresgewinn und Gewinnvortrag der Muttergesellschaft

Valora Holding AG.

Im Rahmen des Mitarbeiter Aktienprogramms wurden 7 661 Aktien aus eigenen Bestan-

den an Mitarbeiter verkauft.

Seit der Kapitalherabsetzung im Jahr 2005 besteht das Aktienkapital aus 3 300 ooo Ak-

tien zu CHF 1.— Nennwert.
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Es besteht ein bedingtes Kapital von 84 0oo Aktien, das der Verwaltungsrat zur Sicher-
stellung bestehender und kiinftiger Managementbeteiligungsplane ausgeben kann. Am
31. Dezember 2007 waren keine entsprechenden Aktien ausgegeben.

33 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 30. Januar 2008 fand eine ausserordentliche Generalversammlung in Bern statt. Ein-
ziges Traktandum war die Neuwahl von Mitgliedern des Verwaltungsrats. Gewahlt wurden
Conrad Loffel, Rolando Benedick und Markus Fiechter. Im Anschluss an die Generalversamm-
lung ernannte der Verwaltungsrat in der konstituierenden Sitzung in neuer Zusammenset-
zung Rolando Benedick zu seinem Prasidenten.

Die Konzernrechnung wurde vom Verwaltungsrat der Valora Holding AG am 18. Mdrz 2008
gutgeheissen. Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung vom 29. April 2008,
die Konzernrechnung zu genehmigen und aus dem zur Verfligung stehenden Gewinn der
Valora Holding AG eine Dividende von CHF 9.— je Aktie auszuschiitten.

Die Aktiondre der Valora Holding AG haben an der Generalversammlung, also nach Ver-
offentlichung der Konzernrechnung, in ihrer Eigenschaft als Eigentiimer der Muttergesell-
schaft das Recht mittels Riickweisung die vorliegende Konzernrechnung abzuandern.



94

34

Konzernrechnung

Finanzbericht Valora 2007

Die wichtigsten Gesellschaften der Valora Gruppe
in CHF 000 Wahrung
Valora Management AG, Bern CHF
Valora Finanz AG, Baar CHF
Valora Investment AG, Bern CHF
Ravita AG, Baar CHF
Merkur AG, Bern CHF
Valora AG, Muttenz CHF
Melisa SA, Lugano CHF
Kagi Sohne AG, Lichtensteig CHF
Roland Murten AG, Murten CHF
cevanova AG, Bern CHF
Cansimag France SA, St-Amarin EUR
Valora Holding Germany GmbH, Hamburg EUR
Stilke GmbH, Hamburg EUR
Sussmann'‘s Presse&Buch GmbH, Miinchen EUR
BHG Bahnhofs-Handels GmbH, Berlin EUR
HD Presse&Buch GmbH, Hamburg EUR
Valora Retail City Operations GmbH, Hamburg EUR
Valora Retail Services GmbH, Hamburg EUR
Valora Trade Germany GmbH, Milheim a.d.Ruhr EUR
Messageries Paul Kraus Shop S.a.r.l., Luxemburg EUR
Messageries Paul Kraus S.a.r.l., Luxemburg EUR
Messageries du livre S.a.r.l., Luxemburg EUR
Transports et Garages Presse S.a.r.l., Luxemburg EUR

Grund-
kapital
in Mio.
0.5
0.2
0.3
0.1
20.0
29.4
0.4
4.0
22.5
6.0

0.6

0.4
3.8
0.1
0.5
0.1
0.1
0.1
0.2

3.0
3.0
1.5
0.1

Beteili-
gungsquote
in %

100.0
100.0
100.0
100.0
100.0
100.0
100.0
100.0
100.0

50.0

100.0

100.0
100.0
100.0
100.0
100.0
100.0
100.0

68.0

100.0
100.0
100.0
100.0

Corporate

Valora
Retail

Valora
Media

aufgege-
bene Ge-
Valora schéfts-
Trade bereiche



in CHF 000

Valora Holding Finance Ltd, Guernsey
Valora Treasury Center Ltd, Guernsey

Valora Holding Austria AG, Anif

Valora Trade Austria GmbH + Co. KG, Neunkirchen
Plagemann Lebensmittel GmbH + Co. KG, Neunkirchen
Pressegrossvertrieb Salzburg GmbH, Anif

Valora Holding Sweden AB, Stockholm
Gillebagaren AB, Oerkelljunga
Valora Trade Sweden AB, Stockholm

Valora Holding Norway AS, Royken
Valora Trade Norway AS, Royken
Sgrlandschips AS, Royken

Valora Trade Denmark A/S, Herlev
Valora Trade Denmark Beverages A/S, Herlev

Oy Valora Trade Finland AB, Helsinki

Kaumy S.r.o., Fulnek, Tschechien

Wahrung
CHF
CHF

EUR
EUR
EUR
EUR

SEK
SEK
SEK

NOK
NOK
NOK

DKK
DKK

EUR

CzZK

Finanzbericht Valora 2007

Grund-
kapital
in Mio.
573.9

0.5

1.1
3.6
0.1
0.7

0.5
0.6
12.0

0.1
5.7
3.7

43.0
2.0

0.1

0.1

Beteili-
gungsquote
in %

100.0
100.0

100.0
100.0
100.0
100.0

100.0
100.0
100.0

100.0
100.0
100.0

100.0
75.0

100.0

50.0

Corporate

Valora
Retail

Valora
Media

Konzernrechnung

aufgege-
bene Ge-
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Bericht des Konzernpriifers

Als Konzernpriifer haben wir die konsolidierte Jahresrechnung (Erfolgsrechnung, Bilanz,
Geldflussrechnung, Eigenkapitalnachweis und Anhang, Seiten 43 bis 95) der Valora Grup-
pe fiir das am 31. Dezember 2007 abgeschlossene Geschéftsjahr gepriift.

Fiir die konsolidierte Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat verantwortlich, wahrend
unsere Aufgabe darin besteht, diese zu priifen und zu beurteilen. Wir bestdtigen, dass wir
die gesetzlichen Anforderungen hinsichtlich Befdahigung und Unabhdngigkeit erfiillen.

Unsere Priifung erfolgte nach den Schweizer Priifungsstandards sowie nach den Interna-
tional Standards on Auditing, wonach eine Priifung so zu planen und durchzufiihren ist,
dass wesentliche Fehlaussagen in der konsolidierten Jahresrechnung mit angemessener
Sicherheit erkannt werden. Wir priiften die Posten und Angaben der konsolidierten Jahres-
rechnung mittels Analysen und Erhebungen auf der Basis von Stichproben. Ferner beur-
teilten wir die Anwendung der massgebenden Rechnungslegungsgrundsatze, die wesent-
lichen Bewertungsentscheide sowie die Darstellung der konsolidierten Jahresrechnung als
Ganzes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine ausreichende Grundlage fiir
unser Urteil bildet.

Gemadss unserer Beurteilung vermittelt die konsolidierte Jahresrechnung ein den tatsdch-
lichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage in
Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS) und ent-
spricht dem schweizerischen Gesetz.

Wir empfehlen, die vorliegende konsolidierte Jahresrechnung zu genehmigen.
PricewaterhouseCoopers AG

Hanspeter Gerber  Moritz Oberli

Leitender Revisor

Bern, 18. Mdrz 2008



Erfolgsrechnung

1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000

Beteiligungsertrag
Zinsertrag
Wé&hrungsgewinne
Wertschriftenertrag

Ertrag aus Lizenzgebihren
Ubriger Ertrag

Total Ertrag

Zinsaufwand
Wahrungsverluste
Wertschriftenverluste

Abschreibung von Mehrheitsbeteiligungen

Allgemeine Verwaltungskosten
Total Aufwand

Jahresgewinn

Finanzbericht Valora 2007

2007

31100
1264
735
1528
15016
26

49 669

-11720

- 676

-5 000

-6 000

-23 396

26 273

2006

31 600

1 605

670

10 510

44 385

-11523

- 639

- 429

-4 255
- 16 846

27 539

Jahresrechnung der Valora Holding AG
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Bilanz vor Gewinnverwendung

Aktiven
Per 31. Dezember, in CHF 000

Flussige Mittel

Wertschriften

Rechnungsabgrenzung Dritte

Kurzfristige Forderungen Dritte
Konzerngesellschaften

Darlehen/Kontokorrentvorschiisse an Konzerngesellschaften

Total Umlaufvermdgen

Beteiligungen

Darlehen an Konzerngesellschaften
Disagio/Emissionskosten aus Anleihen
Markenrechte

Total Anlagevermogen

Total Aktiven

2007

3 609
27 033

156
3322

34 120

608 875
22 210
1274
111 025
743 384

777 504

2006

1 060
27 205

238
1578
108
30191

613 525
21 559
1 557
111 025
747 666

777 857



Passiven

Per 31. Dezember, in CHF 000

Banken/Kontokorrentvorschiisse

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Rechnungsabgrenzung
Darlehen Konzerngesellschaften

Konsortialkredit
Anleihen
Rickstellungen
Total Fremdkapital

Aktienkapital

Gesetzliche Reserve

Freie Reserve

Bilanzgewinn

Total Eigenkapital

Total Passiven

Dritte
Konzerngesellschaften
Dritte

Allgemeine Reserve
Reserve fir eigene Aktien

Gewinnvortrag
Jahresgewinn

Finanzbericht Valora 2007

2007

50 106
1273
844
2701
77 380
50 000
140 000
56 002
378 306

3 300
140 664
28 999
129 659
70 303
26 273
399 198

777 504

2006

0

665

0

3177
46 729
130 000
140 000
55 553
376 124

3 300
140 664
29 725
128 933
71572
27 539
401 733

777 857

Jahresrechnung der Valora Holding AG
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Anhang der Jahresrechnung

A

Grundsatze

Die Jahresrechnung der Valora Holding AG ist nach den Vorschriften des schweize-
rischen Aktienrechts erstellt.

Erlduterungen

Am 31. Dezember 2007 betrugen die Eventualverbindlich-
keiten, bestehend aus Biirgschaften, Rangriicktritts- und Patronatserkldarungen sowie Garan-
tie- und iibrige Eventualverpflichtungen gegeniiber Tochtergesellschaften insgesamt CHF
149.6 Mio. sowie CHF o gegeniiber Dritten, bzw. total CHF 138.7 Mio. im Vorjahr.

in CHF 000 Zinssatz Verfall 31.12.2007 31.12.2006
Anleihe 2005-2012 2.875% 12.07.2012 140 000 140 000

Anzahl Aktien Buchwert Anzahl Aktien Buchwert
in CHF 000 2007 2007 2006 2006
Anfangsbestand (1. Januar) 106 791 27 205 109 221 27 824

Beteiligungsprogramme

Mitarbeiter/ Management -16852 -4293 = 9 -2 08l
Verkaufe -9582 -2441 0 0
Bewertungskorrektur - 0 - - 429
Kaufe 26 700 6 544 5 528 1841
Endbestand (31. Dezember) 107 057 27 015 106 791 27 205

Die Kadufe erfolgten zu Marktpreisen zwischen CHF 215.00 und CHF 288.00.

Im Geschaftsjahr 2007 fand keine Nettoauflosung
von stillen Reserven statt (2006: keine Auflésung).
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Abgangsentschadigung

Honorar/Basis-
Sachleistungen

gehalt
ordent-
licher
Bonus
Sonder-
bonus
Anzahl
Aktien,
in Stick
Aktien 3
Anzahl
Aktien,
in Stiick
Aktien ¥

Wert
Wert

in CHF 000
Verwaltungsrat »

Beatrice Tschanz Kramel
Prasidentin ab Ende Nov. 2007, 120.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0

Vorsitz Nomination and Compensa-
tion Committee.

Werner Kuster

) . 100.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0
Vizeprésident
Andreas Gubler 110.0 - - 0 00 - -~ 00 00
Vorsitz Audit Comittee

Franz Julen

Mitglied ab GV 2007 100.0 - B 0 0.0 - - 0.0 0.0
Paul-Bernhard Kallen 7

Mitglied ab GV 2007 0.0 - - 0 0.0 B B 0.0 00
Felix Weber 110.0 - - 0 00 - - 00 00
Mitglied

Fritz Ammann
Prasident bis Ende Nov. 2007 175.0 - - 0 0.0 - - 00 00
PO NI 0.0 - - 0o 00 - - 00 00
Mitglied bis GV 2007
Total Vergiitungen VR 7 715.0 - - 0 0.0 - - 0.0 0.0
Konzernleitung
Peter Wast, CEO und 600.0 261.0 225.0 - - 735 1986 50.1 0.0
Divisionsleiter Retail a.i.
Total Konzernleitung inkl. -, gee 7 8713 881.2 - ~ 2229 602.4 222.6 0.0

CEO ®

D Funktionen im Verwaltungsrat per 31. Dezember 2007

2 Bei den in der Tabelle dargestellten Betrdgen handelt es sich um die effektiv verbuchten Aufwendungen der fiir das Geschéftsjahr 2007
(beziehungsweise 2006) zugesprochenen Boni, welche im April 2008 (beziehungsweise April 2007) ausbezahlt werden. 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 (Barabgeltung) auszuzahlen.

3 Gemdss IFRS 2 betrug der Marktwert der Aktien zum Zeitpunkt der Gewdhrung 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 Erlduterung 27 aufgefiihrt.

4 Gemdss IFRS 2 betrug der Marktwert der Aktien zum Zeitpunkt der Gewédhrung CHF 270.25 pro Aktie. Die Aktien unterliegen 5 Jahre einer
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Andere Vergiitungen ®

Total 2007
Total 2006

15.2 135.2 223.4

8.6 108.6 1445

14.0 124.0 194.2

12.7 112.7 =

0.0 0.0 =

14.0 124.0 235.0

21.4 196.4 473.3

0.0 0.0 68.7

85.9 800.9 1339.1

219.8 1554.5 1983.9

802.1 6046.3 6717.4

Verdusserungssperre. Details zum Aktienprogramm der Konzernleitung sind im Anhang der Konzernrechnung in Erlduterung 27 aufgefiihrt.

% Diese Betrdge umfassen Zahlungen an Pensionspldne und andere Sozialleistungen sowie den Discount-Beitrag des Arbeitgebers im
Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms.

6 Diese Betrdge umfassen neben den Vergiitungen fiir das Jahr 2007 auch Lohnfortzahlungen an ausgetretene Konzernleitungsmitglieder
(Lohnfortzahlungen gemdss Arbeitsvertrag).

7)Verwaltungsrat Paul-Bernhard Kallen verzichtete auf sein Honorar. Die Valora Holding AG hat den Gegenwert des Honorars an eine wohl-
tatige Stiftung gespendet. Der gespendete Betrag ist im Total Vergiitungen VR nicht enthalten.
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Es wurden keine Vergiitungen an frithere Mitglieder des Verwaltungsrats oder der
Konzernleitung gewdhrt. An gegenwadrtigen oder ehemaligen Mitgliedern des Verwaltungs-

rats oder der Konzernleitung nahe stehende Personen wurden keine nicht marktiiblichen

Verglitungen gewdhrt.

Die Vergiitungen an den Verwaltungsrat werden direkt in der Valora Holding AG
verbucht. Die Vergiitungen an die Konzernleitungsmitglieder erfolgen {iber die Valora Ma-

nagement AG als deren Arbeitgeberin.

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

Personen.

Per 31. Dezember 2007 hielten die einzelnen Mitglieder des Verwal-

tungsrates und der Konzernleitung (inklusive ihnen nahe stehende Personen) die folgende

Anzahl an Beteiligungspapieren an der Valora Holding AG:

Anzahl Aktien
Verwaltungsrat

Beatrice Tschanz Kramel

Prasidentin ab Ende Nov., 909
Vorsitz Nomination and Com-
pensation Committee.

Werner Kuster

655
Vizepréasident
Andreas Gubler
. ; . 540
Vorsitz Audit Comittee
Franz Julen 100
Mitglied
Paul-Bernhard Kallen
o 2 500
Mitglied
Felix Weber
- 324
Mitglied
Konzernleitung
Peter Wiist
CEO und 3 286
Divisionsleiter Retail a.i.
Markus Voegeli 1869
CFO
C.h.rl.stlanb Schock ‘ 436
Divisionsleiter Valora Media
Alex Minder 1405

Divisionsleiter Valora Trade

Stimmrechtsanteil in %

0.03

0.02

0.02

0.00

0.08

0.01

0.06

0.01

0.04

davon Aktien mit
Verdusserungssperre bis

286:
323:

229:
281l
229:
2313

3235

63:
1 200:
29:
120:

1 874:
190:

180:
120:
1 249:

436:

304:
158k
120:
828:

27.04.2010
25.04.2012

27.04.2010
25.04.2012
27.04.2010
25.04.2012

keine

keine

25.04.2012

22.03.2010
06.04.2010
01.07.2011
21.03.2012

28.03.2012
06.04.2010

01.07.2011
21.03.2012
28.03.2012

28.03.2012

06.04.2010
01.07.2011
21.03.2012
28.03.2012
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456: 06.04.2010

Ruedi Keller 27:01.07.2011
Divisionsleiter Valora 1357 0.04
Management Services 120: 21.03.2012

754: 28.03.2012

Total Verwaltungsrat und

Konzernleitung 13 381 0.41

D Funktionen im Verwaltungsrat per 31. Dezember 2007.

Gemdss Statuten der Valora Holding AG kann kein Aktio-
ndr ohne Zustimmung des Verwaltungsrates mehr als 5% des Aktienkapitals auf sich
vereinen. Per 31. Dezember 2007 entsprachen 5% des Aktienkapitals 165 ooo Namenakti-
en. Am 31. Dezember 2007 hielt die Pictet Gruppe liber ihre Tochtergesellschaften® ins-
gesamt 219 211 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von
6.64% entspricht, wobei nur 5% als stimmberechtigte Aktien eingetragen sind.

Ausserdem hielt UBS Fund Management (Switzerland) AG, Basel per 10. Januar 2008
insgesamt 173 604 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von
5.26% entspricht, wobei nur 5% als stimmberechtigte Aktien eingetragen sind.

Am 31. Dezember 2006 hielt die Alpine Select AG direkt und iiber ihre Tochtergesell-
schaft Sumara AG 5.73% der Valora Holding AG Aktien (entspricht 189 048 Aktien), wobei
nur 5% als stimmberechtigte Aktien eingetragen sind.

9 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) - Pictet Funds (CH) - Swiss Equities, Genéve; 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, Ge-
néve; Pictet Funds (LUX) Sicav - EAFE Pool, Luxembourg; Pictet International 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

31.12.2007 31.12.2006

Anteil in % Anteil in %
Valora AG, Muttenz 100.0 100.0
Valora Management AG, Bern 100.0 100.0
Valora Investment AG, Bern 100.0 0
Merkur AG, Bern 100.0 100.0
Valora Holding Germany GmbH, Hamburg 5.1 5.1
Valora Holding Finance Ltd, Guernsey 100.0 100.0

Die Generalversammlung vom 11. Mai
2000 hat die Schaffung von bedingtem Kapital in der Hohe von CHF 84 0oo beschlossen.
Per 31. Dezember 2007 waren noch keine entsprechenden Aktien ausgegeben.
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Verwendung des Bilanzgewinns

in CHF 000

Jahresgewinn

+ Vortrag aus dem Vorjahr

Zur Verfiigung der Generalversammlung

Dividende von CHF 9.— je dividendenberichtigte Namenaktie
Vortrag auf neue Rechnung

Dividende pro Aktie brutto
— 35% Verrechnungssteuer

Auszahlung netto (in CHF)

2007
26 273
70 303
96 576

-28801
67 775

9.00
-3.15

5.85

2006
27 539
71572
99 111

-28 808
70 303

9.00
=818

5.85
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Bericht der Revisionsstelle

Als Revisionsstelle haben wir die Buchfiihrung und die Jahresrechnung (Erfolgsrechnung,

Bilanz, und Anhang, Seite 97 bis 103) der Valora Holding AG fiir das am 31. Dezember 2007

abgeschlossene Geschéftsjahr gepriift.

Fiir die Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat verantwortlich, wahrend unsere Aufgabe

darin besteht, diese zu priifen und zu beurteilen. Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen

Anforderungen hinsichtlich Befahigung und Unabhéngigkeit erfiillen.

Unsere Priifung erfolgte nach den Schweizer Priifungsstandards, wonach eine Priifung

so zu planen und durchzufiihren ist, dass wesentliche Fehlaussagen in der Jahres-
rechnung mit angemessener Sicherheit erkannt werden. Wir priiften die Posten und Anga-
ben der Jahresrechnung mittels Analysen und Erhebungen auf der Basis von Stichproben.
Ferner beurteilten wir die Anwendung der massgebenden Rechnungslegungsgrundsatze,
die wesentlichen Bewertungsentscheide sowie die Darstellung der Jahresrechnung als
Ganzes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine ausreichende Grundlage fiir
unser Urteil bildet.

Gemdss unserer Beurteilung entsprechen die Buchfiihrung und die Jahresrechnung
sowie der Antrag iiber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem schweizerischen Gesetz
und den Statuten.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.
PricewaterhouseCoopers AG

Hanspeter Gerber  Moritz Oberli

Leitender Revisor

Bern, 18. Mdrz 2008

Bericht der Revisionsstelle 1 (05
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Corporate Governance Bericht

1

Konzernstruktur und Aktionariat

Die operative Konzernstruktur ist auf der Seite 11 aufgefiihrt.
Die einzige kotierte Gesellschaft der Gruppe ist die
Valora Holding AG mit Sitz in Bern. Die Gesellschaft ist im Hauptsegment der SWX Swiss
Exchange und an der BX Berne Exchange kotiert (Valorennummer 208 897, Telekurs VALN,
Reuters VALN.S, Bloomberg VALN.SW, ISIN-Nr. CHo002088976). Die Bérsenkapitalisierung
der letzten 5 Jahre ist auf Seite 123 aufgefiihrt.
Die Gesellschaften sind
unter Angabe von Firma, Sitz, Grundkapital und der von Konzerngesellschaften gehaltenen
Beteiligungsquote auf den Seiten 94 bis 95 aufgefiihrt.

Gemadss Artikel 20 des Borsengesetzes BEHG haben fol-
gende bedeutende Aktionare ihre Beteiligungen an der Valora Holding AG gemeldet:

Die Bank Julius Badr & Co. AG, Ziirich hat am 15. Februar 2007 das Halten von 165 353
Aktien, entsprechend einem Stimmrechtsanteil von 5.01%, und am 9. Mdrz 2007 das Un-
terschreiten des Schwellenwertes von 5% gemeldet.

Die Alpine Select AG, Zug hat am 16. Juli 2007 gemeldet, dass sie am 13. Juli 2007 mit
ihrem und dem uber ihre Tochtergesellschaft Sumara AG, Zug gehaltenen Anteil an Na-
menaktien der Valora Holding AG den Stimmrechtsanteil unter 5% gesenkt hat.

Die Deutsche Bank AG Frankfurt, Frankfurt hat am 24. September 2007 per 18. Septem-
ber 2007 das Halten von insgesamt 77 473 Namenaktien der Valora Holding AG und 5 610
500 Erwerbsrechte (Long Calls/Cov. Warrants) an Namenaktien der Valora Holding AG, wel-
che eine Realerfiillung vorsehen oder zulassen und weiteren 92 593 Namenaktien der Va-
lora Holding AG entsprechen, gemeldet. Insgesamt entspricht dieser Bestand damit einem
Stimmrechtsanteil von 5.15%. Am 11. Oktober 2007 meldete die Deutsche Bank AG Frank-
furt, Frankfurt neu mit der konzernmdassig verbundenen DWS Investments Schweiz, Ziirich
insgesamt 86 484 Namenaktien der Valora Holding AG und 6 o010 500 Erwerbsrechte (Long
Calls/Cov. Warrants) an Namenaktien der Valora Holding AG, welche eine Realerfiillung
vorsehen oder zulassen und weiteren 100 592 Namenaktien entsprechen, zu halten. Ins-
gesamt entsprach dieser Bestand damit einem Stimmrechtsanteil von 5.67%. Gemdss Mit-
teilung vom 15. Oktober 2007 ist der Bestand der Deutschen Bank AG und der DWS Invest-
ments Schweiz am 10. Oktober 2007 insgesamt unter die Schwelle von 5% gesunken.

Gemadss Mitteilung vom 18. Oktober 2007 hielten die folgenden Gruppenmitglieder am
15. Oktober 2007 insgesamt 363 291 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem
Stimmrechtsanteil von 11.01% entspricht: a) GoldenPeaks Capital Management Ltd., Grand
Cayman, als Investment Manager von GoldenPeaks Active Value Master Fund Ltd. b) Lom-
bard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA, Genéve. c) Pictet Funds SA, Genéve als Ver-
waltungsgesellschaft von Pictet (CH) - Swiss Equities und Pictet (CH) - Mid Small Cap. d)
Pictet Funds (Lux) Absolute Return Global Diversified, Luxembourg. e) Pictet Funds (Lux)
Small Cap Europe, Luxembourg. f) The Alphanatics Fund, Grand Cayman. g) 3V Asset Ma-
nagement AG, Ziirich. Art der Absprache: nicht bindende Absprache. Zustdndige Person fiir
die Vertretung aller Gruppenmitglieder: Adriano Agosti, GoldenPeaks Capital Management
Ltd., Grand Cayman.
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Gemadss Mitteilung vom 1. November 2007 hielten folgende Gruppenmitglieder am 1.
November 2007 insgesamt 333 711 Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimm-
rechtsanteil von 10.11% entspricht: a) GoldenPeaks Capital Management Ltd., Grand Cay-
man, als Investment Manager von GoldenPeaks Active Value Master Fund Ltd. b) Golden-
Peaks Capital Partner AG, Zug. c) Pictet Funds SA, Genéve als Verwaltungsgesellschaft von
Pictet (CH) - Swiss Equities und Pictet (CH) - Swiss Mid Small Cap, Pictet - Institutional
Swiss Equities, Pictet (CH) Enhanced - Swiss Equities 130/130. d) Pictet Funds (Lux) - Ab-
solute Return Global Diversified, Luxembourg. e) Pictet Funds (Lux) Small Cap Europe,
Luxembourg. f) Pictet Funds (Lux) - Continental European Equities, Luxembourg. g) Pictet
Funds (Europe) SA, Luxembourg - Pictet Strategy Fund - Global Strategy - (CHF). h) The Al-
phanatics Fund, George Town, Grand Cayman. i) 3V Asset Management AG, Zirich. Art der
Absprache: nicht bindende Absprache. Zustdndige Person fiir die Vertretung aller Grup-
penmitglieder: Adriano Agosti, GoldenPeaks Capital Management Ltd., Grand Cayman. An-
derung in der Zusammensetzung des Personenkreises: Austritt Gruppenmitglied: Lombard
Odier Darier Hentsch Fund Managers SA, Genéve. Neue Gruppenmitglieder: GoldenPeaks
Capital Partner AG, Zug. Pictet Funds (Lux) - Continental European Equities, Luxembourg.
Pictet Funds (Europe) SA, Luxembourg. Gemédss Mitteilung vom 17. Dezember 2007 hat sich
die obenstehende Gruppe am 17. Dezember 2007 aufgeldst.

Amber Capital LP, New York teilte am 4. Dezember 2007 als Investment Manager von
Amber Master Fund (Cayman), George Town, Grand Cayman (Amber Capital LP ist mit der
unabhdngigen Bewirtschaftung der Aktien des rechtlichen Besitzers Amber Master Fund
(Cayman) SPC betraut) mit, dass sie insgesamt 102 415 Namenaktien der Valora Holding
AG halten, was einem Stimmrechtsanteil von 3.10% entspricht. Die Gesamtbeteiligung
entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 3.10%.

Richelieu Finance Gestion Privée, Société Anonyme, Paris teilte am 6. Dezember 2007
mit, dass sie per 1. Dezember 2007 liber die gemeinsamen Fonds (Richelieu Europe, Ri-
chelieu Evolution) insgesamt 134 ooo Namenaktien der Valora Holding AG halten, was
einem Stimmrechtsanteil von 4.06% entspricht. Die Gesamtbeteiligung entsprach somit
einem Aktienanteil von 4.06%. Am 29. Januar 2008 teilte Richelieu Finance Gestion Privée
mit, dass sie iiber zwei von ihr verwaltete 6ffentliche Fonds in Folge Verdusserung per 24.
Januar 2008 insgesamt 97 628 Namenaktien der Valora Holding AG halt, was einem
Stimmrechtsanteil von 2.96% entspricht. Die Gesamtbeteiligung entspricht somit einem
Stimmrechtsanteil von 2.96%.

Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA (LODHFM), Genéve teilte am 6. De-
zember 2007 mit, dass sie per 3. Dezember 2007 liber ihre Fonds LODH Swiss Cap (ex-
SMI), LODH Opportunity Swiss Small and Mid Caps, IF IST2 - Actions Suisses Valeurs Com-
plémentaires mit 99 892 (3.03%), 2 186 (0.07%) beziehungsweise 30 014 (0.91%) der Na-
menaktien der Valora Holding AG, insgesamt 132 092 Namenaktien halt, was einem
Stimmrechtsanteil von 4.00% entspricht. Die Gesamtbeteiligung entsprach somit 4.00%.



108 Ccorporate Governance Bericht

Finanzbericht Valora 2007

Am 28. Januar 2008 teilt Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA (LODHFM)
mit, dass sie liber 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 hdlt, was einem Stimmrechtsanteil von 2.92% entspricht. Die Gesamtbeteili-
gung entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 2.92%.

Per 7. Dezember 2007 hélt die Valora Holding AG in Folge Erwerb insgesamt 107 057 ei-
gene Namenaktien der Valora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 3.24% ent-
spricht.

Am 20. Dezember 2007 meldete die Gruppe bestehend aus folgenden Mitgliedern,
dass Sie per 17. Dezember 2007 in Folge Begriindung einer gemeinsamen Absprache
147 916 Namenaktien der Valora Holding AG halten, was einem Stimmrechtsanteil von
4.48% entspricht: a) GoldenPeaks Capital Management Ltd., Grand Cayman, als Invest-
ment Manager von GoldenPeaks Active Value Master Fund Ltd. b) GoldenPeaks Capital
Partner AG, Zug. Die Gesamtbeteiligung dieser Gruppe entspricht somit einem Stimm-
rechtsanteil von 4.48%.

Gemdss Mitteilung vom 14. Januar 2008 hilt UBS Fund Management (Switzerland) AG,
Basel 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 20. Februar 2008 halt der State of New Jersey Common Pension
Fund D, Trenten, N) 08625, per 1. Dezember 2007 insgesamt 150 ooo Namenaktien der Va-
lora Holding AG, was einem Stimmrechtsanteil von 4.55% entspricht. Die Gesamtbeteili-
gung entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 4.55%.

Kreuzbeteiligungen mit anderen Gesellschaften liegen keine vor.

Kapitalstruktur

Ordentliches Kapital der Valora Holding AG:
CHF 3 300 000.—, entsprechend 3 300 000 Einheits-Namenaktien zu je CHF 1.— nominal.
Bedingtes Kapital: CHF 84 000.—, entsprechend 84 ooo Einheits-Namenaktien zu je
CHF 1.— nominal.

Das bedingte Kapital im Umfang von maximal CHF 84 0oo.-,
entsprechend 84 ooo Namenaktien zu CHF 1.— Nennwert, wurde von der Generalversamm-
lung am 11. Mai 2000 genehmigt. Die Aktien konnen jederzeit durch den Verwaltungsrat
zur Deckung von Optionsrechten, die den Mitarbeitern der Gesellschaft oder von Konzern-
gesellschaften im Rahmen der vom Verwaltungsrat festgelegten Bedingungen gewdhrt wer-
den, ausgegeben werden. Das Bezugsrecht der Aktionare ist ausgeschlossen. Es besteht
keine zeitliche Limitierung. Bis zum 31. Dezember 2007 wurden keine Aktien ausgegeben.

In den Jahren 2006 und 2007 erfolgten keine Kapitalverdn-
derungen. Fiir das Berichtsjahr 2005 sind die Angaben zu den Kapitalverdnderungen im
Corporate Governance Bericht auf Seite 68 des Finanzberichts 2005 ersichtlich.
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Die Verdnderung der Reserven und des gesamten Eigenkapitals der Valora Holding AG
sind aus der im Finanzbericht dargestellten Bilanz (Seite 99) und dem Anhang zur Jahres-
rechnung der Valora Holding AG (Seite 100) ersichtlich.

Alle 3 300 ooo Einheits-Namen-

aktien haben einen Nennwert von CHF 1.— und sind einbezahlt. Alle Aktien sind dividen-
denberechtigt, mit Ausnahme der durch die Valora Holding AG selbst gehaltenen Titel. Es
bestehen keine Vorzugsrechte.

Die Valora Holding AG hat weder Partizipationsscheine noch Genussscheine ausgegeben.

Am 31. Dezember 2007 hatte die Valora Holding AG
weder Wandelanleihen noch Optionen ausstehend.

Angaben zur Be-

schrankung der Ubertragbarkeit und Nominee-Eintragungen sind im Kapitel 6.1 dieses Cor-

porate Governance Berichts ersichtlich.

Verwaltungsrat

Name, Jahrgang, Nationalitat, Ausbildung und
beruflicher Hintergrund.

1944, Schweiz, Prasidentin des Ver-
waltungsrats, Journalistin, Leiterin Kommunikation bei Ringier
AG, Jelmoli AG, SAir Group, Geschéftsleitungsmitglied von Cen-
terpulse. Seit 2003 selbstdndige Kommunikationsberaterin.

1941, Schweiz, Vizeprdsident des Verwaltungs-
rats, Dr. Ing. ETH, Tdtigkeit im Einzelhandel, CEO Globus Unter-
nehmungen, CEO EPA. Seit 2002 selbstandiger Unternehmens-
berater.

1957, Schweiz, Dr. iur., Fiirsprecher, LL. M., Ta-
tigkeit in Advokaturbiiros in Bern, Ziirich und Washington D.C.
sowie bei Ernst & Young, Geschéftsleitungsmitglied der Asklia
Holding. Partner im Advokaturbiiro Gubler Walther Leuch in
Bern.

1958, Schweiz, dipl. Hotelier-Restaurateur HF/SHL,
Stellvertretender Geschaftsfiihrer MBD Sportmarketing, Vorsit-
zender der Geschdftsleitung Volkl International AG, COO INTER-
SPORT International Corporation. Seit 2000 CEO INTERSPORT In-
ternational Corporation.

Corporate Governance Bericht ] (09
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1957, Deutschland, Dr. rer. pol., Diplom
Volkswirt, Partner bei McKinsey, unterschiedliche Geschaftsfiih-
rungspositionen in der Hubert Burda Media. Seit 1999 Mitglied
des Vorstandes der Hubert Burda Media.

1950, Schweiz, Dr. oec. HSG St. Gallen,
CEO Alusuisse Sudafrika, Partner bei McKinsey & Co. Ziirich,
- Executive Vice President und CFO von Adecco. Seit 2006 Mana-

‘ - ging Director Lehman Brothers (Europe), Ziirich.
I

Fritz Ammann trat per Ende November als Verwaltungsratsprasident zuriick. Beatrice

Tschanz Kramel wurde vom Verwaltungsrat interimistisch als Verwaltungsratsprasidentin
gewdhlt. Felix Weber trat Ende Oktober in den Ausstand wegen allfélligen Interessenskon-
flikten.

Die Mitglieder des Verwaltungsrats haben keine operative Filhrungsaufgabe im Konzern
und keine wesentlichen geschiaftlichen Beziehungen zur Gruppe.

Am 30. Janu-
ar 2008 fand eine ausserordentliche Generalversammlung in Bern statt. Einziges Traktandum
war die Neuwahl von Mitgliedern des Verwaltungsrats. Im Anschluss an die Generalversamm-
lung ernannte der Verwaltungsrat in der konstituierenden Sitzung in neuer Zusammenset-
zung Rolando Benedick zu seinem Prdsidenten. Werner Kuster bleibt Vizeprasident. Gewahlt
wurden von der Generalversammlung folgende Personen:

1946, Schweiz, Prasident des Verwaltungs-
rats. CEO Innovazione, CEO Manor Group. Seit 2000 Verwal-

&3

tungsratsprasident Manor Group, Verwaltungsrat Barry Calle-
baut, Jacobs Holding AG und MCH Messe Schweiz AG.

1956, Schweiz, Dipl. Chem. Ing. ETH und lic.
oec. HSG, Consultant The Boston Consulting Group, CEO Minibar
Group. Seit 2004 CEO der Jacobs Holding AG, Verwaltungsrat
Barry Callebaut und Minibar AG.

1946, Schweiz, eidg. dipl. Wirtschaftspriifer, CFO
= e Intercontainer, CFO Kuoni, CFO Danzas, Partner und Verwal-
L Fi ¥ tungsrat bei Ernst & Young AG, Basel. Seit 2006 selbstédndiger

‘ Unternehmensberater.
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Einige Verwaltungsrate iben weitere
Tatigkeiten in bedeutenden Gesellschaften aus.

Rolando Benedick: Prasident des Verwaltungsrats der Manor Group, Verwaltungsrats-
mitglied bei Barry Callebaut, Jacobs Holding AG und MCH Messe Schweiz AG.

Markus Fiechter: Verwaltungsratsmitglied bei Barry Callebaut und Minibar AG.
Andreas Gubler: Prasident des Verwaltungsrats von Micro Value AG.

Franz Julen: Vizeprasident des Aufsichtsrates der Union der Verbundgruppen selbstdn-
diger Einzelhdndler Europas (UGAL).

Paul-Bernhard Kallen: Aufsichtsratsvorsitzender Tomorrow Focus AG.

Felix Weber: Verwaltungsratsmitglied Syngenta AG, Vizeprdsident des Verwaltungsrats
der Publigroupe AG.

Markus Fiechter: CEO der Jacobs Holding AG, Ziirich

Franz Julen: CEO INTERSPORT International Corporation, Bern

Paul-Bernhard Kallen: Mitglied des Vorstandes der Hubert Burda Media, Miinchen
Felix Weber: Managing Director Lehman Brothers (Europe), Ziirich

Der Verwaltungsrat besteht aus mindestens drei Mitgliedern.
Sie werden fiir eine Amtsdauer von drei Jahren gewdhlt. Austretende Mitglieder sind
wieder wahlbar. Um eine Rotation zu gewahrleisten, ist die Amtszeit der VR-Mitglieder be-
schrankt: Jedes Mitglied tritt spatestens nach Ablauf von vier vollen Amtsperioden zu je
drei Jahren zuriick. Die Amtszeit endet jedoch endgiiltig mit dem Datum der ordentlichen
Generalversammlung vor Vollendung des 70. Altersjahres. Dies gilt auch fiir den Prasi-
denten. Uber eventuelle Ausnahmen befindet die Generalversammlung. Die Erneuerung
des Verwaltungsrats wird nach Moglichkeit gestaffelt vorgenommen.

Erstwahl gewahlt bis
Rolando Benedick 2008 2011
Werner Kuster 2005 2008
Markus Fiechter 2008 2011
Andreas Gubler 1999 2008
Franz Julen 2007 2010
Paul-Bernhard Kallen 2007 2010
Conrad Loffel 2008 2011
Beatrice Tschanz Kramel 2000 2009

Felix Weber 2006 2009

Corporate Governance Bericht 11 ]
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Eine definierte Aufgabenteilung innerhalb
des Verwaltungsrats existiert nicht. Die Auswahl der Verwaltungsrate erfolgt jedoch in der
Weise, dass alle Mitglieder zusammen spezifische Kenntnisse in den Bereichen Finanzen,
Detailhandel, Media/Verlagswesen, Franchising, Handel, Informatik und Recht mitbringen.

Audit Committee: Andreas Gubler (Vorsitzender ab Ende Oktober; Ausstand F. Weber),
Franz Julen und Felix Weber (Prasident bis Ende Oktober, jetzt im Ausstand).
Nomination and Compensation Committee: Beatrice Tschanz Kramel (Vorsitzende),
Franz Julen (Mitglied ab Ende November) und Werner Kuster.

Ferner gehdrten bis Ende November 2007 der Verwaltungsratsprdsident Fritz Ammann

beziehungsweise ab Ende November 2007 Verwaltungsratsprasidentin Beatrice

Tschanz Kramel den standigen Ausschiissen von Amtes wegen an.

Audit Committee: Conrad Loffel (Vorsitzender), Andreas Gubler, Werner Kuster.
Nomination and Compensation Committee: Franz Julen (Vorsitzender), Markus Fiechter,
Paul-Bernhard Kallen, Beatrice Tschanz Kramel.
Ferner gehort der Verwaltungsratsprasident Rolando Benedick den standigen Aus-
schiissen von Amtes wegen an.

a) Beurteilung der Ausgestaltung des Rechnungswesens (einschliesslich der Grundsatze
tiber die Rechnungslegung), der Finanzkontrolle und der Finanzplanung zuhanden des
Verwaltungsrats.

b

¢) Uberwachung der Effizienz von Management- und Informationssystemen und anderen

=

Beurteilung der Risikosituation des Konzerns zuhanden des Verwaltungsrats.

internen Kontrollmechanismen.
d

=

Definition des Priifungsauftrages der Revisionsstelle und des Konzernpriifers und Uber-

wachung der Arbeit von Revisionsstelle und Konzernpriifer.

e) Ernennung, Beauftragung und Uberwachung der Internen Revision sowie Festlegung
des jdhrlichen Audit-Plans.

f) Fihren einerjahrlichen Aussprache liber den Jahresabschluss mit der Revisionsstelle
und der mit der Internen Revision betrauten Stelle.

g) Beurteilung der Halbjahresrechnungen und der Jahresrechnungen der Gesellschaft und
des Konzerns sowie der Berichte der Revisionsstelle und des Konzernpriifers zuhanden
des Verwaltungsrats.

h) Beurteilung der Angemessenheit der finanziellen Berichterstattung zuhanden des Ver-
waltungsrats.

i) Vorpriifung der fachlichen Voraussetzungen der besonders befdhigten Revisoren zu-
handen des Verwaltungsrats.

k) Beurteilung von wesentlichen Anderungen der Steuerstruktur der Valora Gruppe zuhan-

den des Verwaltungsrats.
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In den Bereichen a) und b) sowie g), h), i) und k) hat das Audit Committee eine Vorbe-
reitungs-, in den Bereichen ¢) , d), €) und f) eine Entscheidungsfunktion.

a) Erarbeitung von Vorschldgen fiir die Nomination neuer Verwaltungsratsmitglieder zu-
handen des Verwaltungsrats.

b) Erarbeitung von Vorschldgen betreffend Entschddigung des Verwaltungsratsprasi-
denten und der tibrigen Verwaltungsratsmitglieder zuhanden des Verwaltungsrats.

c) Vorbereitung der Ernennung und Abberufung der mit der Geschéftsfiihrung der Valora
Holding AG, der Valora Gruppe und der einzelnen Divisionen betrauten Personen (d.h.
CEO, CFO und andere Mitglieder der Konzernleitung) zuhanden des Verwaltungsrats.

d) Festlegung der Gehdalter und tibrigen Anstellungsbedingungen des CEO und der Mit-
glieder der Konzernleitung.

e) Vorbereitung von generellen Gehaltserh6hungen (Lohnrunden) zuhanden des
Verwaltungsrats.

f) Vorbereitung von Kader- und Mitarbeiter-Aktien oder Options-Programmen sowie von
Erfolgsbeteiligungsprogrammen zuhanden des Verwaltungsrats.

In den Bereichen a), b) und c) sowie e) und f) hat das NCC eine Vorbereitungs-, im Be-
reich d) eine Entscheidungsfunktion.

Der Verwaltungsrat tagte 2007 14 Mal, wovon fiir sieben ganztdgige und sieben halbta-
gige Sitzungen. Zudem fanden mehrere Telefonkonferenzen statt. Das Audit Committee
trat fiir vier halbtédgige Sitzungen zusammen, wahrend das Nomination and Compensation
Committee achtmal fiir einen halben Tag zusammentraf. Der Verwaltungsrat und die Aus-
schiisse konnen weitere Personen, insbesondere den CEO, den CFO sowie die Vertreter der
internen und externen Revision, zu den Sitzungen beiziehen. Interne und externe Revision
nahmen an allen Sitzungen des Audit Commitees teil.

Der Verwaltungsrat genehmigt die Unternehmensstrategie,
legt die Organisationsstruktur fest und trdgt die oberste Personalverantwortung. Er legt
die Richtlinien der Finanz- und Investitionspolitik fest, genehmigt langfristige Darlehen
{iber CHF 10 Mio., den Erwerb und die Verdusserung von Beteiligungen sowie Kaufe und
Verkdufe von Liegenschaften, wenn der Betrag CHF 2 Mio. iibersteigt.

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. Der Konzernleitung obliegt die Vorbereitung aller Geschaéfte
des Konzerns, welche in die Kompetenz des CEO oder des Verwaltungsrats fallen. Die Lei-
ter der Divisionen fiihren ihre Division mit dem Ziel einer profitablen und dauerhaften Ent-
wicklung. Sie legen die fiir ihre Division notwendigen Fiihrungsinstrumente in Erganzung
zu den gruppenweit erlassenen Richtlinien fest.

Der Verwaltungsrat
erhdlt im Rahmen des Management Informations-Systems folgende regelmdssigen Infor-
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mationen: Monatliche kurzfristige Erfolgsrechnung der Divisionen und der Gruppe, we-
sentliche Geschaftsvorfdlle, Informationen {iber die Aktionarsstruktur und den Stand der
Erledigung der von der Generalversammlung oder vom Verwaltungsrat gefassten Beschliis-
se. Der Verwaltungsratsprdsident erhdlt Kopien der Sitzungsprotokolle der Konzernleitung.
Jedes Mitglied des Verwaltungsrats kann vom Management Auskunft tiber den Geschéfts-
gang verlangen; mit der Ermédchtigung des Prasidenten auch iiber einzelne Geschdfte. Je-
des Mitglied kann zudem verlangen, dass ihm Biicher und Akten vorgelegt werden.

4 Konzernleitung

Name, Jahrgang, Nationalitat, Ausbildung und be-
ruflicher Hintergrund

1953, Schweiz, Betriebsokonom HWV, leitende
Funktionen bei Diethelm & Co. (internationaler Handel) und
Jakob Rohner AG (Textilhandel). Leiter Sales und Marketing der
Nuance Group. Ab 1. Mdrz 2003 Leiter der Valora Division Sour-
cing & Marketing. Seit 11. Juni 2003 CEO der Valora Gruppe.
Seit 27. August 2007 zusatzlich Leiter Division Valora Retail ad
interim.

1961, Schweiz, lic.oec.publ., leitende Funk-
tionen im Controlling und Finanzbereich der Swissair in der
Schweiz. CFO von Tochtergesellschaften der Nuance-Gruppe in
Australien und der Swissétel-Gruppe in den USA. CFO und an-
schliessend CEO der MediService AG, Zuchwil. Seit 15. August
2004 CFO der Valora Gruppe.

1954, Luxemburg, Maschinenbau Ingenieur,
MBA INSEAD. Diverse Managementfunktionen bei Reuters in
Luxemburg und Deutschland, Managing Director der Mulitmedia
Filiale von SES-Astra, Geschéftsfiihrer Messageries Paul Kraus,
Luxemburg. Seit 1. Juli 2006 Leiter der Division Valora Media.

1957, Schweiz, Betriebs6konom HWV, Executive
MBA. Leitende Position in der Bally International AG und der
Impuls Saatchi & Saatchi, Managing Director Cadbury Switzer-
land und Member of the Board Cadbury Western Europe. Seit
1. Mai 2004 Leiter der Division Valora Trade.

1951, Schweiz, diplomierter Controller SIB, ho-

'I: B heres Wirtschaftsdiplom IFKS. Diverse Managementfunktionen

v bei der Swissair in der Schweiz und im Ausland, Leiter Betriebs-
wirtschaft des Training Centers Swissair. Leiter strategisches

‘ Business Development der Nuance Group. Seit 19. Januar 2004

Leiter der Division Valora Management Services.
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Manfred Zipp, Leiter Division Valora Retail , hat das Unternehmen in gegenseitigem Ein-
vernehmen per 27. August 2007 verlassen. Ruedi Keller, Divisionsleiter Valora Mangement
Services, hat aufgrund der Auflésung der Division Valora Management Services das Unter-
nehmen im Mdrz 2008 verlassen.

Christian Schock war vor seiner Berufung in die Konzernleitung drei Jahre Geschéftsfiih-
rer der Messageries Paul Kraus (MPK) und damit verantwortlich fiir die Presse- und Buch-
grosshandelsaktivitdten und das Kiosk Geschdft der Valora in Luxemburg. Die iibrigen
Konzernleitungsmitglieder hatten keine frithere Tatigkeit fiir Valora.

Die Mitglieder der Konzernleitung haben zur Zeit keine weiteren Tatigkeiten
in Flihrungs- und Aufsichtsgremien kotierter schweizerischer und auslandischer Gesell-
schaften. Sie haben auch keine dauerhaften Leitungs- und Beraterfunktionen in Gesell-
schaften ausserhalb der Gruppe und weder amtliche Funktionen noch politische Amter.
Die Valora Gruppe ist Griindungsmitglied der Interessengemeinschaft Detailhandel
Schweiz und wird in dieser durch Peter Wiist vertreten. Ruedi Keller ist Stiftungsratsprasi-
dent der Valora Pensionskasse, der Valora Kaderkasse und der Valora Patronalen Finanzie-
rungsstiftung alle mit Sitz in Bern.

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

Entschadigungen, Beteiligungen und Darlehen

Die Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten ein fixes Honorar
bar ausbezahlt. Fiir das Amt des Prasidenten und die Vorsitzenden von Ausschiissen wer-
den zusdtzliche Betrdge ausgerichtet. Zudem besteht ein Aktienprogramm, bei dem ab-
hangig von der Steigerung des Gewinns pro Aktie (EPS-Wachstum) im Vergleich zum Vor-
jahr Valora Aktien ausgegeben werden. Anrecht auf Aktienzuteilung haben nur Mitglieder,
die ein vollstandiges Jahr, von Generalversammlung zu Generalversammlung, im Amt wa-
ren. Die Anzahl zugeteilter Aktien nimmt von Null ausgehend linear bis zur oberen Begren-
zung — entsprechend 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 ausgerichteten Grundentschadigung erreichen. Die Aktien kénnen wah-
rend 5 Jahren nicht verdussert werden und die Barabgeltung der Anspriiche ist nicht mog-
lich. Es werden keine Sitzungsgelder ausbezahlt, jedoch werden Reisespesen vergiitet. Der
Gesamt-Verwaltungsrat setzt die Honorare aufgrund der Vorschlage des Nomination and Com-
pensation Committees fest und tiberpriift diese regelméssig.

Die Mitglieder der Konzernleitung erhalten ein Jahresgehalt, das
sich aus einem fixem und einem variablen Anteil (ordentlicher Bonus) zusammensetzt.
Der fixe und der variable Anteil machen je 50% des Jahres-Zieleinkommens aus. Die Ent-
schddigung der Konzernleitung wird periodisch Uberpriift. Das geltende Entschadigungs-
System wurde 2006 neu festgelegt. Ein unabhadngiger externer Berater wurde fiir den
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Benchmarkvergleich beigezogen. Dieser stiitzte sich auf Vergleichsdaten (Branche, Funkti-
onen) aus dem gesamten westeuropdischen Wirtschaftsraum.

Der variable Anteil ist abhdngig von folgenden Kennzahlen (Abschluss geméss Konzern-
rechnung im Vergleich zum Budget) — Reingewinn des Konzerns (Gewichtung 40%), EBITA
der eigenen Marktdivision oder der Rendite des eingesetzen Kapitals (ROIC) fir Nicht-
Marktdivisionen (Gewichtung 30%), — sowie dem Erreichen sachlicher/personlicher Ziel-
setzungen (Gewichtung 30%). 40 % des variablen Anteils werden in Valora-Aktien vergiitet.
Der Anrechnungswert der Aktien ist mit CHF 237 festgelegt. Die Aktien kdnnen nach der Zu-
teilung wahrend 5 Jahren nicht verdussert werden. Die Teilnehmer erhalten bei Erreichen
des vereinbarten Zieles (mindestens 3% EPS-Wachstum) im Folgejahr eine zusitzliche Zu-
teilung von 30% der insgesamt in den Vorjahren aus diesem Plan zugeteilten Aktien. Eine
Barabgeltung der Anspriiche ist nicht moglich.

Die Mitglieder der Konzernleitung haben ebenfalls Anrecht auf den Kauf von vergiinsti-
gten Aktien im Rahmen des Mitarbeiter-Aktienprogrammes. Die Anzahl Aktien, die erwor-
ben werden kann, ist abhédngig vom konsolidierten Reingewinn der Valora Gruppe (1.8 Ak-
tien je Million Reingewinn).

Das Nomination and Compensation Committee des Verwaltungsrats legt die Hohe der
Gesamtentschddigungen fest und entscheidet iiber die Ausrichtung der erfolgsabhdngigen
Vergiitungen und orientiert den Verwaltungsrat anldsslich der unmittelbar folgenden Sit-
zung.

Das Nomination and Compensation Committee hat entschieden, fiir das Jahr 2007 ei-
nen Sonderbonus (Barabgeltung) auszuzahlen.

Angaben beziiglich Vergiitungen an den Verwaltungsrat und die Konzernleitung und de-
ren Beteiligungen an der Valora Holding AG sind im Anhang des Einzelabschlusses der Va-
lora Holding AG in Erlduterung 5 auf Seite 101 ersichtlich.

Mitwirkungsrechte der Aktionére

Jede Aktie berechtigt zu einer Stimme
an der Generalversammlung. Stimmberechtigt ist nur, wer im Aktienbuch als Aktiondr mit
Stimmrecht eingetragen ist. Der Verwaltungsrat kann die Anerkennung eines Aktienerwer-
bers als Aktiondr mit Stimmrecht ablehnen, wenn dieser zusammen mit seinen bereits als
stimmberechtigt eingetragenen Aktien die Limite von 5% aller im Handelsregister einge-
tragenen Aktien iberschreiten wiirde, wobei die Beschrankung bei der Ausiibung des Be-
zugsrechts nicht gilt. Mit den tibrigen Aktien wird der Erwerber als Aktiondr ohne Stimm-
recht ins Aktienbuch eingetragen. Fiir die Bestimmung der Limite gilt eine Gruppenklausel.

Der Verwaltungsrat kann insbesondere in folgenden Ausnahmefillen die Eintragung
als stimmberechtigter Aktionar mit mehr als 5% aller Aktien anerkennen:
bei Erwerb von Aktien zufolge einer Fusion oder eines Unternehmenszusammenschlusses
bei Erwerb von Aktien zufolge Sacheinlage oder Aktientausch
zur beteiligungsmassigen Verankerung einer dauernden Zusammenarbeit oder
strategischen Allianz
Im Berichtsjahr wurden keine Ausnahmen gewdhrt.
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Der Verwaltungsrat kann die Anerkennung als Aktionar mit Stimmrecht ebenfalls ver-
weigern, wenn ein Erwerber auf Verlangen nicht ausdriicklich erklart, dass er die Aktien im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung erworben hat. Zudem kann der Verwaltungsrat
nach Anhorung des Betroffenen die Eintragung als stimmberechtigter Aktionar mit Riick-
wirkung auf das Datum der Eintragung streichen, wenn diese durch falsche Angaben des
Erwerbers zustande gekommen ist, und ihn als Aktiondr ohne Stimmrecht eintragen. Der
Betroffene muss liber 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 treuhdanderischen Eintrag von
Namenaktien mit Stimmrecht liber die Limite von 5% hinaus durch Treuhdnder, die ihre
Treuhdndereigenschaft offen legen (Nominees, ADR-Banken), zulassen. Diese miissen
einer Bank- oder Finanzmarktaufsicht unterstehen oder anderweitig die notige Gewdhr
bieten, fiir 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. 2007 wurden keine Ausnahmen fiir die treuhdnde-
rische Eintragung von Aktien mit Stimmrecht tGiber die Limite von 5% hinaus gewdhrt.

Ein Aktiondr kann sich an der Generalversammlung nur durch seinen gesetzlichen Ver-
treter oder einen anderen, an der Generalversammlung teilnehmenden und im Aktienbuch
eingetragenen Aktiondr vertreten lassen, sowie durch einen Depotvertreter, Organe der
Gesellschaft oder durch den unabhangigen Stimmrechtsvertreter.

Die Generalversammlung fasst ihre Beschliisse und vollzieht
ihre Wahlen grundsatzlich mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Die
Statuten verlangen in Artikel 12 (Version vom 27. April 2005) fiir folgende Beschliisse min-
destens zwei Drittel der vertretenen Stimmen und die absolute Mehrheit der vertretenen
Nennwerte:

Anderung des Gesellschaftszwecks

Einfuhrung von Stimmrechtsaktien

Beschriankung oder Erleichterung der Ubertragbarkeit von Namenaktien
genehmigte oder bedingte Kapitalerhohungen

Kapitalerhohung aus Eigenkapital, gegen Sacheinlage oder zwecks Sachiibernahme
und die Gewdhrung von besonderen Vorteilen

Einschrankung oder Aufhebung des Bezugsrechts

Verlegung des Sitzes der Gesellschaft

Auflosung der Gesellschaft ohne Liquidation oder durch Fusion

Die Einberufung erfolgt wenigstens 20 Tage
vor der Versammlung durch Publikation im Schweizerischen Handelsamtsblatt. Die im Ak-
tienbuch eingetragenen Namenaktiondre kénnen {iberdies durch Brief eingeladen werden.

Aktiondre, die Aktien im Nennwert von mindestens CHF 100 ooo
vertreten, kdnnen bis spdtestens 50 Kalendertage vor der Generalversammlung schriftlich
unter Angabe der Antrage die Traktandierung eines Verhandlungsgegenstands verlangen.
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Damit die Aktiondre an der Generalversammlung 2008
teilnehmen kdnnen, muss ihr Eintragungsgesuch spdtestens am 22. April 2008 bei der
Gesellschaft eintreffen.

Abwehrmassnahmen und Kontrollwechsel

Die Gesellschaft verfiigt tiber keine <opting out> bzw. <opting up>-
Klauseln in ihren Statuten.

Es bestehen keine Kontrollwechselklauseln zu Gunsten
der Mitglieder des Verwaltungsrats, der Konzernleitung oder anderer Management-Mitglie-
dern.

Revisionsstelle

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

Die Kosten fiir die Revisionen im Geschaftsjahr betrugen
insgesamt CHF 1.4 Mio.

Die Revisionsgesellschaft stellte im Geschdftsjahr 2007
den Gesellschaften der Gruppe insgesamt CHF 0.2 Mio. fiir zuséatzliche Dienstleistungen
in Rechnung.

Das Audit Committee
des Verwaltungsrats definiert den Priifungsauftrag der Revisionsstelle und des Konzern-
priifers und stellt die Kontrolle sicher. Das Mandat fiir die interne Revision wird durch
Ernst & Young wahrgenommen. Sowohl die externe wie auch die interne Revisionsstelle
nahm an samtlichen Sitzungen des Audit Committees teil. An den Sitzungen des Audit
Committees, an welchen der Halbjahres- und Jahresabschluss beurteilt werden, nehmen
jeweils samtliche Mitglieder des Verwaltungsrats teil. Die externe Revisionsstelle erstellt
fiir das Audit Committee den Bericht zum Jahresabschluss fiir das vergangene Jahr und
den Priifungsplan fiir das aktuelle Geschdftsjahr. Die interne Revision erstellt fiir das Audit
Committee den Priifungsplan fiir das laufende Jahr und rapportiert tiber jede durchge-
fihrte Prifung mit einem separaten Bericht.
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Informationspolitik

Die Gesellschaft fiihrt jahrlich je eine Bilanzpressekonferenz fiir Medien und Finanza-
nalysten durch. Alle Aktiondre erhalten mit der Einladung zur Generalversammlung eine
Zusammenstellung der wichtigsten Zahlen des Jahresberichtes.

Die Gesellschaft veroffentlicht Ende August einen konsolidierten Bericht zum ersten Se-

mester und verschickt diesen an alle Aktionédre (dieser Bericht wird nicht durch die Revisi-
onsstelle gepriift). Bei wichtigen Ereignissen wird eine Telefonkonferenz durchgefiihrt.

Internet www.valora.com
Geschéftsberichte der Gruppe
Pressecommuniqués

Stefania Misteli
Stefan Knuchel
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Die Valora Aktie

Kursentwicklung

Die Valora Aktie hat sich im Jahr 2007 schlechter entwickelt als der allgemeine Markt.
Im Januar eréffnete die Aktie mit CHF 338.50. Danach stieg der Kurs und erreichte am 1.
Februar durch Spekulationen getrieben mit CHF 416.00 das Jahreshdchst. In der Folge sank
der Kurs und schloss anldsslich der Medienkonferenz zum Jahresabschluss 2006 in der
Ndhe des Tagestiefst bei CHF 347.00. Nach einem Zwischenhoch bei CHF 357.75 am 23.
April gab der Kurs im Sommer, als sich das ganze Borsenumfeld zunehmend verschlech-
terte, weiter nach. Nachdem am 24. August eine Gewinnwarnung fiir das 1. Halbjahr 2007
gemacht werden musste, rutschte der Kurs im Verlaufe des Handels auf ein Tagestiefst
bei CHF 239.00, schloss dann aber bei CHF 254.50. Am 28. August wurden die Halbjah-
reszahlen 2007 bekanntgegeben und zum Thema Ausblick/Massnahmen informiert. Der
Valora Aktienkurs tauchte und schloss auf dem Tagestiefst bei CHF 230.00. In der Folge
gab der Aktienkurs weiter nach und erreichte am 4. September den Jahrestiefstwert bei
CHF 206.10, schloss aber am selbigen Tag nahe dem Tageshdchst bei CHF 218.60. Bis zum
Jahresende stieg der Kurs kontinuierlich, vor allem auch weil bekannt wurde, dass sich
um die vom Investor Adriano Agosti gefiihrte Golden Peaks Investmentgesellschaft eine
Aktiondrsgruppe formierte. Der Aktienkurs schloss Ende Jahr bei CHF 274.75.

Die Jahresperformance von —18% (2006: +31%) liegt deutlich unter der Performance
des SPIvon —1% (2006: +21%).

SP| e Dow Jones Euro Stoxx Retail
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2

3

Rendite fiir Aktionare

Jahresende

Dividende/Nennwertriickzahlung
Dividendenrendite

ohne Dividende
mit Dividende

ohne Dividende
mit Dividende

DVorschlag
2 Nennwertriickzahlung

Aktienkennzahlen

Betriebsergebnis je Aktie ¥
Free Cashflow je Aktie 4
Gewinn je Aktie P
Eigenkapital je Aktie

P/E Ratio V

Finanzbericht Valora 2007

CHF

CHF
%

%

%
%

CHF
CHF
CHF
CHF

31.12

D Basierend auf der durchschnittlichen Anzahl ausstehender Aktien

2 Fortgefuihrte Geschaftsbereiche (ohne Fotolabo Gruppe)

3 Fortgefuihrte Geschéftsbereiche (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)
4 Free Cashflow: Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit abziiglich Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit

Aktionariats- und Kapitalstruktur

Struktur Bedeutende Aktionare > 5%
10 grosste Aktionare

100 grosste Aktionare

Herkunft Schweiz

Ausland

2007

274.75

g
3.3

-17.9
-15.2

2003-2007
5 Jahre

0.7
4.1

2007

$17.45
% 22.06
$13.09
183.66
$21.0

2006

334.75

31.4
34.9

2003-2006
4 Jahre

6.0
9.1

2006

$20.80
318.28
316.89
175.42
$19.8

2005

254.75

-9.0
-5.8

2003-2005
3 Jahre

-1.3
2.1

2005

2 8.45
217.41
D7
160.68
2217.9

31.12.2007

6.64% der Aktien
37.0% der Aktien
55.0% der Aktien

61.6% der Aktien
38.4% der Aktien

2004

280.00

29
3.2

-9.1
-6.2

2003-2004
2 Jahre

2.8
6.1

2004

246.76
287.95
241.66
170.27
26.7

2003

308.00

16.2
19.6

2003
1 Jahr

16.2
19.6

2003

-26.95
18.68
- 27.00
196.70
n/a

31.12.2006

5.73% der Aktien
29.8% der Aktien
47.6% der Aktien

69.8% der Aktien
30.2% der Aktien
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Das Aktienkapital der Valora Holding AG von CHF 3.3 Mio. ist aufgeteilt in 3.3 Mio. Na-
menaktien mit einem Nennwert von CHF 1.-.

Das bedingte Kapital im Umfang von maximal CHF 84 0oo0.—, entsprechend 84 ooo Na-
menaktien zu CHF 1.— Nennwert, wurde von der Generalversammlung am 11. Mai 2000 ge-
nehmigt. Die Aktien kdnnen jederzeit durch den Verwaltungsrat zur Deckung von Options-
rechten, die den Mitarbeitern der Gesellschaft oder von Konzerngesellschaften im Rahmen
der vom Verwaltungsrat festgelegten Bedingungen gewdhrt werden, ausgegeben werden.
Das Bezugsrecht der Aktiondre ist ausgeschlossen. Es besteht keine zeitliche Limitierung.
Bis zum 31. Dezember 2007 wurden keine Aktien ausgegeben.

Gemdss den Statuten besteht fiir einzelne Aktiondre oder Gruppen von Aktiondren eine
Stimmrechtsbeschrankung von 5%. Der Verwaltungsrat kann Ausnahmen bewilligen. Fiir
2007 wurden keine Ausnahmen bewilligt. Auslandische Aktiondre werden wie schweize-
rische eingetragen. Seit 1920 hat die Gesellschaft ununterbrochen eine Ausschiittung an
die Aktiondre ausgerichtet.

Aktienkapital
2007 2006 2005 2004 2003
Total Namenaktien Stick 3300000 3300000 3300000 3570000 4 200 000
Anzahl eigene Aktien ) Stiick 107 057 106 791 109 221 300 157 302 474
Anzahl ausstehende Aktien v Stick 3192943 3193209 3190779 3269843 3897 526
Bérsenkapitalisierung V2 Mio. CHF 877 1 069 813 916 1 200
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien Stick 3201312 3197186 3196384 3664006 3935088
Anzahl Namenaktionare ) 7 385 7 789 9 344 9 581 10 027
Dper 31.12.
?basierend auf der Anzahl ausstehender Aktien per 31.12.
Steuerwerte
Val. Nr per per per per per
o 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
Namenaktien zu CHF 1.00 bzw. CHF 10.00 208 897 274.75 334.75 254.75 280.00 308.00

2.875% Anleihe 2005-2012 2189 351 93.70% 98.80% 98.90% = =
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5-Jahres-Ubersicht

20072 20062 20051 20041 2003
Nettoerlos Mio. CHF 2 821.8 2749.3 2 846.4 2 858.5 3021.4
Verénderung % 2.6 -3.4 -04 -5.4 -1.8
Betriebsergebnis Mio. CHF 55.9 66.5 27.0 171.3 -106.0
in % des Nettoerlos % 2.0 2.4 0.9 6.0 n/a
Reingewinn/-verlust Mio. CHF 42.8 54.7 4.7 153.7 -106.3
Veranderung % -21.7 + 1 055.5 -96.9 n/a n/a
in % des Nettoerlés % 1.5 2.0 0.2 5.4 n/a
in % des Eigenkapitals % 7.3 9.8 0.9 24.6 n/a
Netto-Einnahmen (Netto-Ausgaben)
aus operativer Tatigkeit Mio. CHF 93.6 84.8 96.4 173.3 137.3
aus Investitionstatigkeit Mio. CHF -23.0 -26.4 -40.7 148.9 -63.8
Free Cashflow Mio. CHF 70.6 58.4 55.7 322.2 73.5
aus Finanzierungstatigkeit Mio. CHF -126.8 -83.0 -123.7 -232.2 -108.1
Gewinn/Verlust je Aktie CHF 13.09 16.89 1.17 41.66 -27.00
Verénderung % -22.5 + 1 343.6 -97.2 n/a n/a
Free Cashflow je Aktie CHF 22.06 18.28 17.41 87.95 18.68
Veréanderung % +20.7 +5.0 -80.2 + 370.8 -12.9
Fliissige Mittel Mio. CHF 153.4 222.1 219.7 291.6 209.9
Eigenkapital Mio. CHF 587.9 560.9 513.6 623.9 744.0
Eigenkapitalquote % 45.0 42.3 37.8 41.4 45.3
Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter 6 495 6 707 7 454 7 903 8 995
Verénderung % -3.2 -10.0 -5.7 -12.1 -5.9
Nettoerlos pro Mitarbeiter CHF 000 434 410 382 362 336
Veranderung % +5.9 +7.3 + 5.5 + 7.7 +4.3
Anzahl Verkaufsstellen am 31. Dezember 1404 1414 1464 1531 1615
Umsatz pro Verkaufsstelle CHF 000 1186 1155 1153 1099 925

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

2 Aus fortgefuhrten Geschaftsbereichen (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)

3 Nur Umsatz der Division Valora Retail



Finanzbericht Valora 2007 125

Der Geschéftsbericht erscheint in Deutsch und Englisch. Die Originalsprache ist Deutsch.
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Belpstrasse 37

3007 Bern, Schweiz
Fon +4158789 1111
Fax +41 5878911 12
www.valora.com
info@valora.com

Valora Corporate Communications

Belpstrasse 37

3007 Bern, Schweiz

Fon +41 58789 1201
Fax +41 587891212
stefania.misteli@valora.com

Valora Finance

Belpstrasse 37

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

Valora Media

Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 61 467 20 20
Fax +41 61 467 2970
www.valoramedia.com
info@valoramedia.com

Valora Corporate Investor Relations

Belpstrasse 37

3007 Bern, Schweiz

Fon +41 58 789 12 20
Fax +41 5878912 12
stefan.knuchel@valora.com

Valora Retail

Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 61 467 20 20
Fax +41 61 467 2970
www.valoraretail.com
info@valoraretail.com

Valora Trade

Alte Winterthurerstrasse 14
8304 Wallisellen, Schweiz
Fon +41 58 789 44 00
Fax +41 5878944 12
www.valoratrade.com
info@valoratrade.com

Die aktuellen Daten von Pressekonferenzen, Veroffentlichungen usw. finden Sie jeweils auf der Website von Valora:

www.valora.com (Seite Investoren und Media).

© Valora Management AG, Bern, Marz 2008
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