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Valora for a fast
moving world

Valora ist ein wirtschaft-
lich starkes, europaweit
agierendes und unab-
héngiges Handelsunter-
nehmen. Als solches stellt
sich das Unternehmen
den sich rasch erneuern-
den Herausforderungen
seines Umfelds. Es bewegt
sich in einer sich immer
schneller verdndernden
Welt, Valora — for a fast
moving world. Im Ge-
schéftsbericht wird der
Wandel des Unter-
nehmens nachvollzogen.

Die wichtigsten Neue-
rungen im vorliegenden
Bericht in Kirze:

Die Highlights geben
einen Uberblick tiber

die Resultate des Unter-
nehmens und der drei
Divisionen, die im Rahmen
des Strategieprogramms
«Valora 4 Success» erzielt
worden sind.

Die Darstellung der
Wachstumsstrategie
«Valora 4 Growthy steht
im Zentrum des Berichts.
Die angestrebten Wachs-
tumsinitiativen G1 das
organische Margenwachs-
tum, G2 das organische
Umsatzwachstum, G3 das
anorganische Wachstum
Retail/Services und G4
das anorganische Wachs-
tum Trade werden im
Detail und anhand von
Beispielen erlautert.

Das Unternehmen Valora
handelt gegeniiber den
Mitarbeitenden, den Ge-
schaftspartnern und der
Gesellschaft verantwor-
tungsbewusst. Details
dazu finden sich im sepa-
raten Nachhaltigkeits-
bericht.

Das libergeordnete Bild-
konzept zeigt die Welt, in
der sich der Valora Kunde
bewegt. Es ist eine Welt
der Inspiration und der
Aktion — der Ndhrboden
des angestrebten Wachs-
tums.



Sehr geehrte Aktiondrinnen,
Sehr geehrte Aktiondre

Rolando Benedick
Président

alora hat bereits in 2010 die Zie-
le aus dem Strategieprogramm
«Valora 4 Success» weitgehend
erreicht. Durch den gezielten Fo-
kus auf die Umsetzung der strategi-
schen Inititiativen ist das Unternehmen
heute wesentlich professioneller und
fiir die Zukunft bestens geriistet. In den
Jahren 2008 bis 2010 konnte das opera-
tive Ergebnis um rund 40 Prozent ge-
steigert werden. Dieser Erfolg ist um-
so erfreulicher, weil er in einem wirt-
schaftlich anspruchsvollen Umfeld (Fi-
nanzkrise) und damit zunehmend nega-
tivem Konsumverhalten erzielt wurde.
In 2010 erwirtschaftete die Valora Grup-
pe einen Aussenumsatz, darin einge-
schlossen der Umsatz der Franchise-
stellen, von CHF 2947 Mio. Dies ent-
spricht einem Wachstum von +0.3 Pro-
zent.

Wesentliche Fortschritte wurden
durch Effizienzgewinne und Kostenein-
sparungen realisiert. Von der ange-
strebten Kostenreduktion um CHF 36
Mio. bis 2012 wurden per Ende 2010 auf
operativer Basis bereits CHF 27 Mio. re-
alisiert. Das Betriebsergebnis verbes-
serte sich in 2010 auf CHF 81.3 Mio.
und liegt damit gegen 20 Prozent iiber
dem Vorjahr. Valora Retail und Valora
Services haben ihr Betriebsergebnis
gegeniiber 2009 erheblich gesteigert,
Valora Trade verzeichnete aufgrund der
schwierigen Marktsituation fiir Mar-
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kenprodukte sowie dem bekannten
Wegfall einiger Principals einen Riick-
gang von CHF 4.6 Mio. Eine erfreuliche
Entwicklung verzeichnet der Konzern
ebenfalls beim Reingewinn, der gegen-
iber dem Vorjahr um 15.9 Prozent auf
CHF 63.6 Mio. gesteigert wurde. Die Ei-
genkapitalquote erhéhte sich auf 43.6
Prozent. Damit schliesst die Valora
Gruppe das Geschéftsjahr 2010 mit ei-
ner komfortablen Nettoverschuldung
von CHF 14.1 Mio. ab.

Das Ergebnis sowie die erreichten
Meilensteine unterstreichen die Bedeu-
tung des Strategieprogramms «Valora 4
Successy fiir das Untenehmen. Damit
wurde eine gute Ausgangslage fir die
Erweiterung der Strategie gebildet, die
zur Hauptsache auf Wachstum aus-
gelegt ist. Mit der Akquisition von
tabacon und dem norwegischen Kosme-
tikdistributor EMH in 2010 wurden be-
reits erste richtungsweisende Ziele er-
reicht. Die im Herbst des letzten Jahres
angekiindigte «Valora 4 Growth» Strate-
gie hat das Ziel, das Unternehmen bis
2015 zu einem der europaweit fiihren-
den Handelsunternehmen zu entwi-
ckeln. Mit den hervorragend positio-
nierten Teilbereichen Retail/Services
sowie Trade soll sich das Ergebnis in
den néchsten fiinf Jahren verdoppeln.
«Valora 4 Growth» baut auf den Erfol-
gen von «Valora 4 Success» auf und setzt
den Weg mit zusédtzlichem anorgani-
schem Wachstum fort.

Valora Retail wird ihren Schwer-
punkt auch in Zukunft auf die kontinu-
ierliche Verbesserung der Profitabilitdt
von k kiosk in der Schweiz legen und
gleichzeitig ihre Expansion im Ausland,
vor allem in Deutschland, férdern. Der
Ausbau der Sortimente und Dienstleis-
tungen, aber auch die Nutzung alter-
nativer Betriebsformen wie Agenturen
oder Franchisesysteme, werden voran-
getrieben. Zusitzlich bietet die Uber-
nahme neuer, kleinfldchiger Travel-For-
mate spannende Wachstumschancen.

Valora Services wird den Fokus,
aufbauend auf der grossen Pressekom-
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petenz, auf das eigene Leistungsange-
bot zur Erhaltung der Profitabilitdat und
Massnahmen gegen den allgemein
bekannten Presseriickgang legen. Das
bedeutet weitere Effizienzverbesserun-
gen, Ausbau der heutigen Vertriebsleis-
tungen sowie Erweiterung der Logis-
tikdienstleistungen fir Drittkunden.
Valora Trade wird mit den bestehenden,
aber auch mit neuen Principals wach-
sen. Zusétzlich soll die Division mit
neuen Produktkategorien in bestehen-
den Markten sowie mit dem Kauf fiih-
render Distributoren in neuen Méarkten
die heutige Position als paneuropdi-
scher Distributor verstdrken. Mit dem
Kauf von EMH, dem fiihrenden Kosme-
tikdistributor in Norwegen, ist es bei-
spielsweise gelungen, in ein neues, stark
wachsendes und profitables Segment in
einem attraktiven Markt zu investieren
und das bestehende Portfolio passend
Zu erganzen.

Das Ziel von «Valora 4 Growthy ist
nachhaltiges und profitables Wachs-
tum, das die Zufriedenheit aller Stake-
holder steigert und die Motivation der
Mitarbeitenden fordert. Dank der inten-
siven Anstrengung aller Beteiligten
konnten im letzten Jahr beachtliche
Meilensteine und wichtige Ziele er-
reicht werden. Wir rechnen fir 2011 mit
weiteren Erfolgen. Dies trotz anhaltend
schwierigen Marktentwicklungen und
einem anspruchsvollen Konsumverhal-
ten. Aber auch politische Unwégbarkei-
ten werden uns vor beachtliche Heraus-
forderungen stellen. Wir sehen aber in
den néchsten Jahren in erster Linie die
erfolgsversprechenden  Perspektiven,
die Valora nutzen will.

Verwaltungsrat und Konzernlei-
tung richten ihr Augenmerk auf die mit-
tel- und langfristige Unternehmens-
strategie und die damit verbundene
steigende Attraktivitdt von Valora.

An unserer Hauptzielsetzung fir
2012, eine EBIT-Marge von 3—4Prozent
zu erzielen, halten wir fest. Mit dem
grossen Engagement unserer Mitarbei-
tenden, einer weiteren Effizienz- und

Effektivitdtsverbesserung sowie zu-
sédtzlichem anorganischen Wachstum
werden wir dieses Ziel erreichen. Ich
danke an dieser Stelle und im Namen
des Verwaltungsrats der Konzernlei-
tung und allen Mitarbeitenden fiir ihr
grosses Engagement und fiir den uner-
miidlichen Einsatz im vergangenen
Jahr. Gemeinsam mit ihnen wird es uns

gelingen, unsere herausfordernden
Wachstumsziele der nachsten Jahre zu
erreichen.

An der kommenden Generalver-
sammlung wird der Verwaltungsrat
eine genehmigte Kapitalerhdhung be-
antragen. Diese soll ihn zum 15. April
2013 erméchtigen, das Aktienkapital
durch Ausgabe von maximal 840000
Namenaktien mit Nennwert von je CHF
1 um maximal 840000 CHF zu erhéhen.

Gleichzeitig beantragt er einen
Riickkauf von bis zu 280000 Namen-
aktien der Gesellschaft, zum Zweck
der Herabsetzung des Aktienkapitals,
durchzufiihren. Die zu erwerbenden
Namenaktien sind zur Vernichtung be-
stimmt. Damit wird das Versprechen
aufrecht erhalten, dass bei Bestehen ei-
ner hohen Liquiditédt die tberschiissi-
gen Mittel an die Aktionédre zurtickbe-
zahlt werden konnen. Zudem unter-
streicht der Verwaltungsrat mit der
genehmigten Kapitalerh6hung das An-
liegen, die finanzielle Flexibilitdt des
Unternehmens erhalten zu wollen.

Wie an der letzten Generalversamm-
lung eingefiihrt, kénnen Sie auch in die-
sem Jahr konsultativ tiber unseren Ver-
gltungsbericht abstimmen. Das Vergii-
tungssystem des Verwaltungsrats ba-
siert nach wie vor auf dem gleichen
nachhaltigen Prinzip. Die Einzelheiten
dazu finden Sie in diesem Geschaftsbe-
richt im Kapitel Corporate Governance
auf Seite 130.

Der Verwaltungsrat wird ausser-
dem die individuelle Wiederwahl aller
Mitglieder fiir eine weitere Amtszeit
von einem Jahr vorschlagen.

Ich danke Ihnen, liebe Aktiondrin-
nen und Aktiondre, im Namen des ge-

samten Verwaltungsrats fiir das Ver-
trauen, das Sie uns und unserem Unter-
nehmen entgegenbringen. Als Aktionédre
interessiert Sie natiirlich auch die Wer-
tentwicklung der Valora. Der Kurs der
Valora Namenaktie legte im Gesamtjahr
2010 um rund 28Prozent zu und die
Aktie schloss am 31. Dezember bei ei-
nem Kurs von CHF 326.25. Es freut
mich, Thnen an der ordentlichen Gene-
ralversammlung eine Erh6hung der Di-
vidende um 15 Prozent auf CHF 11.50
vorschlagen zu diirfen.

Mit meinen besten Griissen

Rolando Benedick
Président des Verwaltungsrats
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BASISLAGER ERREIGHT -
BEREIT ZUM AUFSTIEG!

ie Valora Gruppe erreichte er-

folgreich die fiir 2010 gesetzten

Ziele. Einen bedeutenden Bei-

trag dazu lieferte die Umsetzung
der in 2008 und bis auf 2012 ausgelegte
Strategie «Valora 4 Successy. Auf Stufe
Aussenumsatz, die Umséatze der Fran-
chisenehmer eingeschlossen, erreichte
Valora mit CHF 2947 Mio. ein Wachs-
tum von 0.3 Prozent gegeniiber dem
Vorjahr. Der publizierte Nettoerlds in
2010 betragt CHF 2878 Mio. und ent-
spricht einem Riickgang von 0.7 Pro-
zent gegeniliber 2009. Als Wachstums-
hemmer erwies sich das allgemeine
Wahrungsumfeld mit einem negativen
Effekt von CHF 81.2 Mio. Insbesondere
die Abschwéchung des Euro gegeniiber
dem Schweizer Franken belastete den
Nettoerlés der Gruppe erheblich. Auf
vergleichbarer Basis betrdgt dieser ge-
genliber dem Vorjahr —0.2 Prozent. Er-
freulich entwickelte sich die Division
Retail, die wahrungsbereinigt in allen
Lindern und in fast allen Formaten eine
Umsatzsteigerung erwirtschaftete. Die
Division Services entwickelte sich in ei-
nem unverdandert anspruchsvollen
Markt weitgehend stabil. Valora Trade
hingegen spiirte aufgrund der kommu-
nizierten Abgange im Principal-Portfo-
lio einen Riickgang der Nettoerldse. Auf
Stufe Betriebsergebnis (EBIT) erwirt-
schaftete Valora CHF 81.3 Mio. Dies
entspricht einer Zunahme von gegen
20 Prozent zum Vorjahr. Bereinigt um
Wahrungseffekte betrdgt das Betriebs-

ergebnis 2010 CHF 84.3 Mio. Die in 2008
kommunizierten Betriebsergebnisprog-
nosen fir 2010 wurden aufgrund der
Wahrungsentwicklung CHF/EUR um
rund CHF 8 Mio. negativ beeinflusst.
Die Betriebsergebnismarge 2010 liegt
mit 2.8 Prozent im vorgegeben Zielkor-
ridor und in Reichweite der angestreb-
ten 3 bis 4 Prozent. Fiir das Geschéafts-
jahr 2010 resultierte ein Reingewinn

AUF STUFE BETRIEBSER-
GEBNIS (EBIT) ERWIRT-
SCHAFTETE VALORA
CHF 81.3 MIO. DIES ENT-
SPRICHT EINER ZUNAHME
VON GEGEN 20 PROZENT
ZUM VORJAHR.

von CHF 63.6 Mio. Dies entspricht einer
Steigerung von rund CHF 9 Mio.
(+15.9%) gegeniiber Vorjahr und fithrt
zu einem Reingewinn pro Aktie von CHF
22.35. Die weiterhin solide Finanzlage
des Unternehmens spiegelt sich auch in
der Eigenkapitalquote von 43.6 Prozent
und der moderaten Nettoverschuldung
von CHF 14.1 Mio. wider. Zum guten Er-
gebnis der Gruppe trug auch das Ge-
schéaft mit der Fussball Weltmeister-
schaft in 2010 bei. Durch den Verkauf
von Sammelbildern wurde ein Nettoer-
16s von CHF 39.5 Mio. und ein Betriebs-

ergebnis von CHF 6.3 Mio. erzielt. Aber
auch die im Spéatherbst erfolgten Akqui-
sitionen leisteten einen erfreulichen
Beitrag. Die beiden Zukaufe in Deutsch-
land (tabacon) und Norwegen (EMH)
trugen im 4. Quartal CHF 31.4 Mio. zum
Nettoerlés und CHF 1.6 Mio. zum Be-
triebsergebnis bei. Die erzielten Resul-
tate reflektieren die konsequente Um-
setzung der Strategiemassnahmen und
den engagierten Einsatz aller Mitarbei-
tenden des Unternehmens. Dafiir méch-
te ich mich bei allen an dieser Stelle
herzlich bedanken. Mein Dank gebiihrt
ebenfalls unseren Kunden und Geschafts-
partnern, auf deren Treue und gute
Zusammenarbeit ich auch in Zukunft
zédhle.

2010 war das Jahr der Wahrheit

Das vergangene Geschéftsjahr galt
beim Management und bei allen Stake-
holder als das Jahr der Wahrheit. Die
weitere Umsetzung der Basisstrategie
hatte hochste Prioritét. Gleichzeitig ge-
noss die zusétzliche Verstdrkung des
Kerngeschéfts durch den Ausbau der
Sortimente sowie auch durch gezielte
Zukaufe in Deutschland und Norwegen
einen hohen Stellenwert. Der Fokus lag
nach wie vor auch auf der gruppenwei-
ten Kostenstruktur, was abermals zu
Effizienzsteigerungen fiithrte. Gegenlau-
fig zu den Anstrengungen der Valora
entwickelten sich die Unsicherheiten
im européischen Wirtschaftsraum und
damit der Wert der gemeinsamen Wah-
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rung, des Euro. Trotz einem erheblich
negativen Einfluss auf die Nettoerlose
und das Betriebsergebnis der Gruppe
konnte Valora die sich gesetzten Ziele
weitgehend erreichen.

Valora Retail

Die Division Valora Retail steigerte
den Nettoerlés um 0.9 Prozent auf CHF
1607 Mio. Bereinigt um Wéhrungseffek-
te, Sammelbilder und Akquisitionen er-
hohten sich die Umsétze sogar um 2.3
Prozent gegeniiber dem Vorjahr. Auf
Stufe Betriebsergebnis resultierte rund
CHF 40 Mio. und eine EBIT-Marge von
2.5 Prozent nach 1.8 Prozent im Vorjahr.
Dabei weisen alle Lander und Formate
ein zufriedenstellendes Wachstum und
einen Mehrerlés von CHF 14 Mio. aus.
Einzig Caffé Spettacolo hatte aufgrund
von Schliessungen einen leichten Netto-
erlésriickgang von knapp CHF 2 Mio. zu
verzeichnen. Die Anzahl Convenience-
Stores des Formats avec. konnte gegen-
tber dem Vorjahr um rund 40 neue
Standorte auf 95 Verkaufspunkte erwei-
tert werden. Das Verkaufsstellennetz wird

VALORA RETAIL:
AUF STUFE BETRIEBS-
ERGEBNIS RESULTIERTEN
RUND CHF 40 MIO.
UND EINE EBIT-MARGE
VON 2.5 PROZENT
NACH 1.8 PROZENT
IM VORJAHR.

auch uber die kommenden Jahre syste-
matisch weiter wachsen. Das k kiosk-
Sortiment in den fast 1000 Verkaufsstel-
len in der Schweiz wurde im Berichts-
jahr erweitert. So wurde das Service-
modul «@ k kiosk» wie vorgesehen an
rund 600 Standorten installiert und fir
neue vielversprechende Dienstleistun-
gen vorbereitet. Erste Produkte waren
Reiseangebote, Paysafekarten fiir On-
lineeink&dufe und ok.- Smartphones so-
wie Telefonie-Prepaidkarten. Im Januar

2011 folgten dann Versicherungsproduk-
te wie auch die Méglichkeit fiir Kunden,
Geld weltweit zu tiberweisen. Das Ange-
bot wird fortlaufend erweitert. Nach er-
folgreichen Tests mit dem Agentursys-
tem wurde die breite Einfiihrung im
Spéatherbst 2010 beschlossen. Ende des
Jahres wurden neun k kiosk-Verkaufs-
stellen von Agenturleiterinnen gefiihrt.
Das Konzept soll weiter ausgebaut und
bis Ende 2011 auf rund 100 Agenturen
erweitert werden. Ausserst erfolgreich
erweist sich die Entscheidung, das For-
mat presse & buch von Deutschland in
die Schweiz einzufiihren. Die bis Ende
Jahr erdéffneten 10 P& B Stores gelten
als wahre Perlen und sind eine optima-
le Ergédnzung des Valora Formatportfo-
lios. Das Netzwerk soll in den kommen-
den Jahren in der Schweiz stetig bis auf
rund 50 Standorte ausgebaut werden.
Das angepasste Schweizer Konzept ist
bei den Kunden so erfolgreich, dass be-
reits ein Re-Import nach Deutschland
beschlossen wurde. Die Léndergesell-
schaft in Deutschland entwickelte sich
auf vergleichbarer Basis, wie bereits in
der Vergangenheit, dusserst positiv. Die
im Herbst erworbenen 184 Verkaufs-
stellen von tabacon wurden mittlerwei-
le vollstandig integriert und trugen im
4. Quartal 2010 rund CHF 40 Mio. zum
Aussenumsatz der Gruppe bei. Das deut-
sche Verkaufsstellennetzwerk z&hlt heute
rund 400 Standorte und ist je zur Half-
te auf Kioskgeschidfte und auf Bahn-
hofsbuchhandel aufgeteilt. Die gestiege-
ne Anzahl Verkaufspunkte macht Valora
zu einem der grossten Kleinflachen-
héndler in Deutschland. In Luxemburg
wurden die Strukturen weiter optimiert
und das Sortiment erweitert. So wurde
die Eigenmarke «ok.—» ebenfalls an den
betriebenen Kiosken in Luxemburg ein-
gefiithrt und erfreut sich grosser Be-
liebtheit bei den Kunden.

Valora Services

Die Division Valora Services ver-
mochte den Nettoerlés um 0.8 Prozent
auf CHF 718 Mio. zu steigern. Unter
Ausklammerung der Sammelbilder und

—

VALORA
4 GROWTH

VALORA
4 SUCCESS

der negativen Wahrungseffekte resul-
tierte ein Riickgang von 0.6 Prozent. Auf
Stufe Betriebsergebnis erreichte die Di-
vision mit CHF 30 Mio. und einer EBIT-
Marge von 4.2 Prozent (Vorjahr 2.3 Pro-
zent) wieder den angestrebten Zielkor-
ridor zwischen 4 und 5 Prozent. Speziell
dazu beigetragen hat die Umsetzung
derneuen Mediastrategie in der Schweiz.
Die Straffung der Logistikprozesse so-
wie die Optimierung der Pressedistri-
bution an Drittkunden trugen einen
Hauptteil zum verbesserten Ergebnis in

DER NEUE STRATEGISCHE
ANSATZ IM PRESSE-
GESCHAFT FAND BEl
DRITTKUNDEN EINE

POSITIVE RESONANZ UND

FUHRTE ZU EINER EFFIZI-

ENTEREN UND QUALITATIV

VERBESSERTEN SERVICE-

LEISTUNG SEITENS
VALORA SERVICES.

der Division bei. Der neue strategische
Ansatz im Pressegeschéft fand bei Dritt-
kunden eine positive Resonanz und
fithrte zu einer effizienteren und quali-
tativ verbesserten Serviceleistung sei-
tens Valora. Um die dusserst engmaschi-
ge eigene Friihlogistik in der Schweiz
noch besser auszulasten, werden kiinf-
tig nicht bendtigte Kapazitdten Dritt-
kunden angeboten. Erste Gespréche
fanden statt und zeigen, dass Bedarf an
dieser Dienstleistung besteht. Die Lan-
dergesellschaft Osterreich zeigt stabile
Nettoerlose in einem anspruchsvollen
Markt. Die strukturelle Reorganisation
in Luxemburg ist abgeschlossen. Das
Unternehmen ist nun bestens fiir die
Zukunft gewappnet.

Valora Trade

Die Division Valora Trade verzeich-
nete in einem &usserst schwierigen
Geschéftsjahr einen Nettoerlds von
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CHF 722 Mio. Dies entspricht einem
Riickgang von etwas mehr als 7 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr. Der Riickgang
ist im Wesentlichen auf den bereits
kommunizierten Abgang der beiden
Principals Gille und Serlandschips, he-
rausfordernde Marktbedingungen so-
wie die negative Wahrungsentwicklung
im européischen Handelsraum zuriick-
zufithren. Auf Ebene Betriebsergebnis
erreichte die Division rund CHF 18 Mio.
und damit eine EBIT-Marge von 2.5 Pro-
zent. Das erreichte Resultat ist damit
etwas tiefer als im Vorjahr (2.9 Prozent),
liegt aber im Profitabilitdtskorridor
von 2 bis 3 Prozent. Die grossten Her-
ausforderungen stellen sich in den Lan-
dergesellschaften = Norwegen  und
Deutschland. Mit der Ubernahme des
Kosmetikdistributors EMH im Herbst
2010 wurde in Norwegen bereits ein
wichtiges Etappenziel erreicht, um den
Nettoerlos und die Profitabilitat kinf-
tig deutlich zu steigern. Die Integration
der erworbenen Gesellschaft ist weit

VALORA KONNTE SICH
ALS GRUPPE IM MARKT
STARKER POSITIONIEREN
UND PROFILIEREN.
VALORA IST WIEDER
AUF DEM ERFOLGSPFAD.

fortgeschritten und entwickelt sich wie
geplant. In Deutschland finden derzeit
vielversprechende Gesprache mit mog-
lichen neuen Principals statt.

2010 war gesamthaft betrachtet
trotz grossen Wahrungsverwerfungen
ein gutes Geschaftsjahr und forderte
viel Engagement und Umsetzungskraft
von allen ab. Der Einsatz hat sich je-
doch gelohnt. Valora konnte sich als
Gruppe im Markt stérker positionieren
und profilieren. Wir sind wieder auf
dem Erfolgspfad. Die herrschende Zu-
versicht férdert auch die Motivation bei

allen Mitarbeitenden, die sich als Teil
der bisherigen Erfolgsstory zugehorig
fithlen. Dies zeigt sich aus der aktuell
durchgefihrten Mitarbeiterbefragung,
die zur Zeit ausgewertet wird. Gleich-
zeitig sind auch in der Kundenresonanz
positive Signale ersichtlich, wie in einer
intern durchgefiihrten Marktforschungs-
studie aufgezeigt wurde.

Wir haben mit «Valora 4 Success»
unsere Massnahmen innerhalb von
zwei Jahren zu 80 Prozent abschliessen
koénnen. Die erfreulichen Resultate und
der Umsetzungsgrad der Strategie be-
wogen den Verwaltungsrat und die Kon-
zernleitung im Herbst 2010, den Blick,
im tibertragenen Sinne «aus dem Basis-
lager in Richtung Aufstieg» zu richten.
An einem Investoren- und Medientag
Ende November wurde die erweiterte und
ambitidse Strategie «Valora 4 Growthy
vorgestellt.

Neues Wachstum mit «Valora 4 Growth»
Valora ist heute fokussierter und
dynamischer. Die Basisstrategie «Valora
4 Success» wurde rascher als erwartet
umgesetzt. Die Profitabilitdt des Unter-
nehmens verbesserte sich gewichtet
jahrlich um 12 Prozent. Auf dieser Basis
soll «Valora 4 Growth» fortgesetzt und
gleichzeitig um anorganisches Wachs-
tum erweitert werden. Auf diesen bei-
den Pfeilern aufbauend wird zwischen
2011 und 2015 ein jahrliches Wachstum
auf Stufe Aussenumsatz von rund 10
Prozent und im Betriebsergebnis von
rund 15 Prozent angestrebt. Anorga-
nisch stellt die Strategie auf vier ver-
schiedene Initiativen ab. Zum einen soll
das Kiosknetzwerk in Deutschland von
heute rund 200 Verkaufsstellen auf 1000
anwachsen. Zum anderen sollen ein bis
zwei neue Travel-Retail Formate die
bisherigen vier Konzepte erweitern. In
der Division Trade wird das bestehende
Portfolio um weitere wachsende Kate-
gorien ergianzt und die geographische
Ausdehnung in Richtung Osteuropa
und Baltikum ausgedehnt. Nach erfolg-
ter Umsetzung der Strategie ist das Ziel,

einen um 60 Prozent héheren Aussen-
umsatz und eine Verdoppelung des Be-
triebsergebnisses bis 2015 zu erreichen.
Zudem wird das Unternehmen die Mehr-
heit der Nettoerlése ausserhalb der
Schweiz generieren und damit in Eu-
ropa eine zunehmend wichtigere Stel-
lung einnehmen. Die Details der auf
Wachstum ausgelegten Strategie fin-
den Sie ausfiihrlich dargelegt auf den
Folgeseiten in diesem Bericht.

Ausblick

Obwohl Valora im laufenden Ge-
schéftsjahr von keinen Sondereffekten
wie zum Beispiel einer Fussballwelt-
meisterschaft profitieren kann, erwar-
ten wir eine grundsaétzlich positive Ent-
wicklung.

Valora blickt auf eine spannende
und erfolgsversprechende Zukunft. Vor-
aussetzung ist die weiterhin fokussier-
te und engagierte Arbeit von allen, um
die identifizierten Wachstumsmoglich-
keiten zu nutzen. Die Ziele, die wir uns
fiir die kommenden fiinf Jahre gesetzt
haben, sind ambitiés. Der Verwaltungs-
rat und die Konzernleitung sind jedoch
iberzeugt, das angestrebte profitable
und nachhaltige Wachstum fiir das Un-
ternehmen zu erreichen.

G, [ .
\ Lbawf—’; e e

WO

Thomas Vollmoeller
CEO
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HIgh-
lgnts

Die Valora Gruppe konnte im
Geschéftsjahr 2010 rund 80 Prozent
ihres in 2008 lancierten Strategie-
programms «Valora 4 Success» erfolg-
reich abschliessen und hat damit
eine deutliche Effizienzsteigerung
und Profitabilitatsverbesserung
erzielt. Damit ist der Turnaround des
Unternehmens im Wesentlichen
abgeschlossen. Die erfolgreich um-
gesetzten Massnahmen fiihrten

bei den vier Kerninitiativen Kern-
geschaft, Wachstum, Effizienz

und People zu beachtlichen Ergeb-
nissen. Auf der bisherigen Strate-
gie aufbauend, strebt Valora nun mit

der erweiterten Wachstumsstrategie
«Valora 4 Growth» eine bedeutende
Zunahme des Nettoerls und des
Betriebsergebnisses an.
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Kennzahlen

Nettoerlds

Veranderung

in % des Nettoerlos

Betriebsergebnis (EBIT)

in % des Nettoerlos

Reingewinn

Veranderung

in % des Nettoerlos

in % des Eigenkapitals

Netto-Einnahmen (Netto-Ausgaben)

aus operativer Tatigkeit

aus Investitionstatigkeit

Free Cashflow

aus Finanzierungstatigkeit

Gewinn je Aktie

Veranderung

Free Cashflow je Aktie

Veranderung

Aktienkurs am 31.12.

Bdrsenkapitalisierung am 31.12.

Fliissige Mittel

Verzinsliches Fremdkapital

Eigenkapital

Bilanzsumme

Anzahl Mitarbeitende per 31.12.

Veranderung

Nettoerlds pro Mitarbeiterin

Veranderung

Anzahl eigene Verkaufsstellen

Umsatz pro Verkaufsstelle 2

Anzahl Franchise-Verkaufsstellen

28777
-0.7

Prozentzahlen und Summen basieren auf den ungerundeten Zahlen der Konzernrechnung.

D Aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen (ohne Own Brands)

2 Nur Umsatz der Division Valora Retail

31.12.2010 "V

31.12.2009 V

31.12.2008 V

58970

s

s

81.3

68.1

62.7

51

81.3

68.1

37.6

o .

o .

3

61.7 53.0 24.7
+16.3 +115.0 -46.3
2.1 1.8 0.8
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T

g

787 |

oes

866 |

-70.2

Ceos

46.0

176.7

-s23|

i
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22.35

18.94

7.74
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land IR

~45.0 |

3.10

16.73

57.39

-sLs|
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+160.2 |

326.25

255.00

154.00
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o1

433

130.5 161.6 158.4
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478.1 453.7 450.4

10961

16950

1060.0 |

6 455

6 522

6 692
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e
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446
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1405
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KENNZAHLEN

NETTOERLOS BETRIEBSERGEBNIS

in Mio. CHF Gewinn vor Zinsen und Steuern in Mio. CHF

2931 2897
22703169 2,30272 A 2009 2

67 59 38 68 81

2006 2007 2008 2009 2010

RETURN ON SALES VALORA VALUE ADDED FREE CASHFLOW AKTIENKURS-
Betriebsergebnis in Operatives Ergebnis Netto-Einnahmen aus ope- ENTWICKLUNG Gewinn pro Aktie
% des Nettoerldses abzuglich der Kapitalkosten rative tigkeit abziiglich unverwassert, in CHF

in Mio. CHF Netto Ausgaben aus Investi- Januar - Dezember 2010

2.8 @ tionstdtigkeiten in Mio. CHF
A, B @

3 2 O

+

6 @ 0% o 0

MITARBEITER INVESTITIONEN

Personalbestand in Vollzeitstellen per 31.12. in Mio. CHF

6692
6646 6532 69: 6522 6%?5 ‘ | ‘ ‘ ‘

60 48 45 59 58

2006 2007 2008 2009 2010

Die Werte stammen aus fortgefiihrten Geschdftsbereichen. 2008: Restated.
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Unsere
Divisionen

Als Einzelhandelsunterneh-
men betreibt Valora rund

1600 Verkaufsstellen, vertreibt
Uber 6000 Presseerzeugnisse
und unterstitzt rund 250 Mar-
kenhersteller (Principals) mit
umfassenden Dienstleistungen
in neun europaischen Landern.

/ l Valora Retail betreibt in der Schweiz, | NETTOERLOS NACH GESCHAFTSFELDERN
\/a Ora Deutschland und Luxemburg rund
1600 kleinflachige Ladenkonzepte an | in Mio. CHF 2010 2009
Hochfrequenzlagen. Als flachendecken- K|osk Sch\)v'e|z Crmmmmmmmmmmmmm—m—m— 922 T 960
KLAR de Marketing— und Distributionsorgani—
sation bietet sie tber 1 Mio. Kunden P& B SChwe'Z -2
POSITI ON I ERT Presseerzeugnisse und Konsumprodukte Gastronom|e und Caffe Spettacolo 40 44
des taglichen Lebens an. Valora Retail Convemence und Tam0|I cmmmmmmmm———— 203 174'
Verkaufsformaten - k kiosk, avec., Press | Retail Deutschiand .29 301
& Books/k presse + buch und Caffée Retall Luxemburg 95 99
Spettacolo — im Markt auf. Neue und Sonstlge 12
erfolgreiche Sortimentsmodule wie ok.— ettt
oder zusatzliche Dienstleistungen wur- | Total Valora Reta|l 1606 1592
den eingefihrt und ausgebaut. VERKAUFSTELLEN NACH LANDERN
Total Vanra Retall (|nkI Franchlsenehmer) 1 581 1430
1 126 1157
Deutschland (inkl. Franchlsenehmer) 382 200
Luxemburg 73 73
Valora Services verfiigt iber eine inter- | NETTOERLOS NACH LANDERN
\///alora nationale Pressekompetenz. Mit einem
effizienten Pressesteuerungssystem be- in Mio. CHF 2010 2009
liefert Valora Services sowohl eigene Serwces SW|tzerIand Crmmmmmmmmmmmmmm—m—— 504 T 497
INTERNATIUNAI_E Retail-Verkaufsstellen wie auch Han- B
Serwces Austrla 158 150

delspartner in der Schweiz, Osterreich
PRESSEKUMPETENZ und Luxemburg mit tiber 6000 Medien-
artikeln. Zudem werden Handelspartner
in der Schweiz zuséatzlich mit einer Pro-
duktpalette von Food-, Non-Food- und
Tabakartikeln beliefert. Die Division Ser-
vices hat im Laufe des Geschéaftsjahres
2010 einen wichtigen Strategiewechsel
eingeleitet, um dem allgemeinen Presse-
rickgang entgegen zu wirken.

p l Valora Trade vertreibt als exklusiver Dis- | NETTOERLOS NACH GESCHAFTSFELDERN
\//a Ora tributionspartner in acht européischen N .
Landern Food- und Non-Food-Marken- | in Mio. CHF 2010 2009

artikel an den organisierten und unab- Trade sw,tze”and 197201

FUHRENDER hangigen Einzelhandel und verschafft

\ "t zahlreichen internationalen Her. | Trade Central Europe " gg 70
EUROPAISCHER Stellern namhafter Marken den Zugan | Trade Nordic W77 567
DISTRIBUTOR B A ontigor Portany o | Total Valora Trade 722778

stlitzt Valora Trade sowohl Hersteller als | says fortgefinrten Geschaftsbereichen
auch den Detailhandel mit spezialisier-
ten Dienstleistungen und entwickelt in
enger Zusammenarbeit wirksame und
massgeschneiderte Ldsungen fir den
nachhaltigen profitablen Auf- und Aus-
bau ihrer jeweiligen Marktposition.
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Ubersicht
Divisionen

NETTOERLOS BETRIEBSERGEBNIS (EBIT)
in Mio. CHF in Mio. CHF

UBRIGE

VALORA

VALORA RETAIL
TRADE

722 T | o

TRADE

17.7

Intersegment
Elimination
Media/Retail

VALORA g VALORA
SERVICES SERVICES

2010| 2009

VALORA RETAIL VALORA RETAIL 39.8 | 283
VALORA SERVICES VALORA SERVICES  30.3 | 16.2
VALORA TRADE VALORA TRADE 17.7 | 223
UBRIGE UBRIGE -6.5 1.2

PERSONALBESTAND INVESTITIONEN

Personalbestand in Vollzeitstellen per 31.12. in Mio. CHF

UBRIGE

294

VALORA VALORA
TRADE RETAIL VALORA

ki 4785 |,
s 29.0

VALORA
SERVICES

%

VALORA
TRADE

2 = 8 VALORA

SERVICES

2010| 2009| 2008

VALORA RETAIL VALORA RETAIL 29.0 259 | 21.6
VALORA SERVICES VALORA SERVICES 5.0 1.9 2.6
VALORA TRADE VALORA TRADE 2.8 5.9 4.5
UBRIGE UBRIGE 20.8 25.7 16.5

Ubrige: Darin sind die Konzernsupportfunktionen Finance, HR, Business Development, Legal Services und Communications
sowie IT und die zentrale Logistikfunktion fiir Valora Retail Schweiz und Valora Media Schweiz zusammengefasst.
Die Werte stammen aus fortgefiihrten Geschdftsbereichen. 2008: Restated.



Valora
4 Success

Ob Kerngeschaft, Wachstum,
Effizienz oder People, die vier
Hauptinitiativen der «Valora

4 Success»-Strategie haben ein
Ziel: die Bedirfnisse von Mil-
lionen von Kunden und allen
anderen Valora Stakeholder zu
erkennen.

NEUE DIENST-
LEISTUNGEN:
@K KIOSK

Moderne Konsumenten wollen schnell

und unkompliziert ihre Einkdufe an
einem Ort tatigen. Valora hat diese

Bedirfnisse erkannt und baut den :

k kiosk immer weiter zum Dienstleis-

tungscenter aus, wie dies auch inter- |

national vielfach zu beobachten ist.
Neben den traditionellen Dienstleis-

tungen Glicksspiele und Telefonkar-

Kerngeschaft

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2010

Wachstum

9

NEUE
BETRIEBSFORMEN

2010 haben neun Mitarbeiterinnen
ihre eigene k kiosk-Verkaufsstelle
ibernommen und sich als Agentur-
leiterinnen selbstandig gemacht.
Valora foérdert das Unternehmertum
ihrer Mitarbeitenden und damit ihre
Erfolgschancen.

ten, bietet Valora ihren Kunden neu -
auch weltweite Geldtransferdienst- 7~

leistungen in Kooperation mit Money-
Gram, einem der fiihrenden Anbieter
von globalen Geldtransferdienstleis-
tungen, innovative und exklusive Ver-
sicherungslésungen von Zurich und
Reisen von Kuoni an.

PRESS & BOOKS -

EINE KLEINE
WACHSTUMSPERLE

Ende 2010 zahlt das Press & Books-
Format in der Schweiz bereits 10
Shops und zwei in Deutschland.
Das in 2009 lancierte neue Format
ist auf Erfolgs- und Wachstumskurs.
Das Grundkonzept — die erfolgreiche
Kombination von Presse, Buch und
Kioskartikeln — hat sich bewahrt. In
den nachsten Jahren soll das Format
auf 50 Shops ausgebaut werden.

NEUE PRODUKTE:

OK.— ENERGYDRINK UBERTRUMPFT
ALLE — AUSBAU DER PRODUKTEPALETTE

Das erste Produkt — der ok.—Ener-
gy Drink — ist mit 25 Mio. verkauf-
ten Dosen im Jahr 2010 der erfolg-
reichste Eigenmarken-Energydrink
in der Schweiz.

Nach der Einftihrung der Valora-Ei-
genmarke ok.— im Jahr 2009 wur-
de die Produktlinie auch im Be-
richtsjahr 2010 weiter ausgebaut.
Rund 100 Artikel umfasst die Ein-
stiegspreislinie aktuell. Im Dezem-
ber stieg Valora ins Mobilfunk-
geschaft ein und bringt zusam-
men mit Orange ein PrePay-Angebot
auf den Markt. Das ok.—mobile ist
der Verkaufsschlager an den k kiosk-
und avec.-Verkaufsstellen der Schweiz.
Wie bei allen Produkten der Valora-
Eigenmarke ok.— steht die Einfach-
heit und ein attraktiver Preis im Vor-
dergrund.

MARKTANTEILS-
GEWINN BEI TABAK

Das Marktvolumen bei Tabak in der
Schweiz war ber die letzten Jahre
stetig ricklaufig, Valora blieb jedoch
praktisch stabil und verzeichnete
im Berichtsjahr 2010 einen Markt-
anteilsgewinn von 1.3%. Zudem bie-
tet Valora als erster Detailhandler
in der Schweiz flachendeckend die
neuste elektronische Zigarette Super-
Smoker an, eine Alternative zu den
Zigaretten.

GEWINNUNG
NEUER PRINCIPALS

Auch im Berichtsjahr 2010 setz-
te Valora Trade auf die Gewinnung
neuer Principals. Diesbeziiglich wa-
ren alle Landergesellschaften er-
folgreich. Von italienischem Gebéack
Uber amerikanische Eiscreme, Sis-
sigkeiten oder Babyprodukte — die
Produkt- und Kategorienvielfalt in
den einzelnen Gesellschaften wachst
stetig. Die Erschliessung weiterer
Sortimentskategorien ist ein wichti-
ges Element fir zuklnftiges Wachs-
tum. Ein gutes Beispiel dafir ist die
Akquisition des grossten Kosmetik-
distributors in Norwegen Engelschign
Marwell Hauge AS (EMH).

FORDERUNG
DES PRESSE-
ABSATZES

Die Division Valora Services steht
vor grossen Herausforderungen.
Die zunehmende Digitalisierung
der Medien setzt den Absatz von
Zeitungen und Zeitschriften un-
ter Druck. Aus diesem Grund hat
Valora Services in 2010 einen
Strategiewechsel eingeleitet. Er
hat zum Ziel, die Sortimentsge-
staltung noch mehr auf den Kon-
sumenten zu fokussieren und da-
mit den Presseabsatz zu férdern.
Nebenerfolgreichverlaufenen Tests
an eigenen Verkaufsstellen wur-
de zudem in Zusammenarbeit mit
einem grossen Drittkunden in der
Schweiz ein Projekt lanciert. An
diversen Verkaufsstellen wurden
die Sortimente Uberarbeitet, neue
Warentrager aufgebaut und Pro-
motionsgefasse installiert.

NEUE TECHNOLOGIE

Ende 2010 verfugten alle k kiosk-,
avec.- und Press & Books-Verkaufsstel-
len in der Schweiz tiber die modernsten
Zahlterminals im Schweizer Detailhan-
del. Diese neueste Generation Zahl-
terminals ist bereits fir das kontakt-
lose Bezahlen ausgeristet. Dadurch
muss der Kunde die Karte, die mit

einem Kontaktlos-Chip versehen ist,
bei Einkdufen bis CHF 40 nicht mehr
in den Zahlterminal einflihren und den
Pin eintippen, sondern hélt die Karte
lediglich auf das Display. Diese Effizi-
enzsteigerung beim Zahlvorgang freut
sowohl Kunden wie auch Mitarbei-
tende.

AVEC.

Das Format avec. entwickelt sich wei-
ter. Valora fuihrt nun rund 100 avec.-
Shops als Eigenstellen und im Fran-
chising-System. Die Kombination Gas-
tronomie — Supermarkt hat sich be-
wahrt und die eigene Preiseinstiegs-
marke ok.— bildet einen wichtigen Be-
standteil des Sortiments. Mit Tamoil
konnte im Berichtsjahr 2010 ein Rah-
menvertrag unterzeichnet werden, da-
raus resultierte bereits ein Umbau
von 16 Tamoil-Tankstellen-Shops zu
avec.-Shops. Das Ladenkonzept wur-
de aufgefrischt und wird in 2011 in
einem neuen «Look» erscheinen.

REIBUNGSLOSE
INTEGRATION

DER TABACON
VERKAUFSSTELLEN

Am 1. Oktober 2010 wuchs die
Valora Deutschland-Familie um ein
weiteres Mitglied: Mit der erfolg-
reichen Akquisition der tabacon
Franchise GmbH&Co. KG etab-
liert sich Valora Retail am deut-
schen Kiosk-markt. Damit verdop-
pelt die Landergesellschaft das Fi-
lialnetz auf fast 400 Standorte.




Effizienz

People

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2010
HIGHLIGHTS

ZENTRALISIERUNG

DER IT-SYSTEME

Die Zentralisierung der IT-Systeme
schreitet plangemaéss voran. Pro Ge-
schaftsbereich wurden Zielsysteme
definiert, die in den letzten Mona-
ten als zentrale Plattformen realisiert
wurden. Die zentrale IT-Plattform fir
Retail besteht bereits in der Schweiz
und wird in 2011 auch in Luxem-
burg ausgerollt. Die IT-Plattform fur
Valora-Trade wurde in Skandinavien
Ende 2010 vollstandig eingefiihrt
und wird ab 2011 in der DACH-Re-
gion sukzessive ausgerollt. Auch im
Bereich Valora Services wurde mit
Luxemburg in 2010 das erste Land
auf die zentrale Services-Plattform
integriert.

Um sich in Zukunft noch weiter auf
die Kernprozesse fokussieren zu kén-
nen und die Wachstumsstrategie
«Valora 4 Growth» optimal zu unter-
stitzen, prift Corporate Information
Systems aktuell Outsourcing-Optio-
nen flr den Betrieb von Rechenzen-
trum und Kommunikations-Services
bei einem externen Provider.

VALORA
INVESTIERT IN
DEN STANDORT
LUXEMBURG

UND MODERNISIERT SEINE
STRUKTUREN

Valora Services Luxembourg (die
ehemalige <MPK—Messageries Paul
Kraus») wurde seit der Akquisition
durch Valora vor einigen Jahren
als eigenstandige, dezentrale Ein-
heit fortgefiihrt. Neu hat Valora in
Luxemburg veraltete Prozesse und
Systeme vollstandig modernisiert
und auf den Valora-Standard tber-
fuhrt. Dadurch kénnen Synergien
innerhalb der Valora-Gruppe ge-
nutzt werden. So wurde unter an-
derem das Rechnungswesen kom-
plett nach Muttenz verlagert und
die gesamte Logistik-Infrastruktur
an die Anforderungen der neuen
Prozesse und Systeme angepasst.

MARKT- UND KONSUMENTENWISSEN

Valora hat in den letzten zwei Jahren
vermehrt in die Konsumenten- und
Marktforschung investiert und fihrt
in regelméassigen Absténden, diffe-
renzierte Analysen, Mystery Shopping
und Kundenumfragen durch. Das pri-
mére Ziel des monatlich erscheinen-
den «Market & Consumer Intelligence
Report» ist das Benchmarking von Va-
lora Services, Retail und Trade gegen-
Giber dem Markt. Neben internationa-
len Marktdaten werden im MCI Report
zusétzlich neueste Erkenntnisse und
Resultate im Bereich Konsumenten-

verhalten sowie Marktforschung pub-
liziert. Das Mystery Shopping, das in
Zusammenarbeit mit einer Partner-
firma durchgefiihrt wird, ist ein gu-
tes Instrument, um die Qualitat der
Promotionen, die Einhaltung der Si-
cherheitsvorschriften, aber auch die
Freundlichkeit der Mitarbeitenden
zu messen und wo nétig schnell an-
zupassen. Zuséatzlich liefert das pro-
fessionalisierte  Beschwerdemanage-
ment, aber auch die in 2010 lan-
cierte ok.— Facebook-Seite wertvolle
und direkte Kundenriickmeldungen.

EFFIZIENTE
UNTERNEHMENS-
STEUERUNG

In einem Handelsunternehmen wie
Valora mit ihren diversen Berei-
chen, sind eine Grosszahl an Zah-
len und Daten vorhanden. Das Pro-
jekt VALIS, welches Ende 2009
lanciert wurde, hat zum Ziel, alle
steuerungsrelevanten  Informatio-
nen in einem gemeinsamen Infor-
mationssystem zur Verfligung zu
stellen und so die Kompetenz von
Valora als Handelsunternehmen
weiter zu steigern. Nach der Lan-
cierung erster Management-Re-
ports werden nun laufend weitere
Online-Analysetools realisiert.

LOGISTIKKOSTEN

GESENKT

In der Schweiz wurden die Transport-
wege vom Logistikcenter Egerkingen
zu den Verkaufsstellen harmonisiert.
Der Bestell-Lieferrhythmus wird ver-
starkt auf die Lagerverhaltnisse der
avec.-, k kiosk- und Press & Books-
Filialen abgestimmt. Damit werden
pro Jahr rund CHF 2.8 Mio. einge-
spart und die gefahrenen Kilometer
haben sich seit der Einflihrung im
Sommer um rund 30 % reduziert.

Im Rahmen der «Valora 4 Success»-
Initiative  Zentralisierung  Einkauf
Nichthandelsware konnten zudem
die Anzahl Logistikdienstleister fir
«Inbound-Logistik» bei Valora Trade
Nordic von 13 auf 5 reduziert und
damit die Kosten um 13 % gesenkt
werden.

TALENT
MANAGEMENT

Valora hat in 2010 ihren Talent Ma-
nagement Prozess (berarbeitet.
Ziel ist die Einfihrung von trans-
parenten und systematischen Pro-
zessen zur Talentidentifikation und
Talententwicklung und damit eine
zielgerichtete und zukunftsorientier-
te Nachfolgeplanung konzernweit.
Die Identifikation von Schltisselposi-
tionen und geeigneter Nachfolgekan-
didaten ist dabei Teil des Prozesses.

UNTER DEN
TOP 20

Die in 2010 lancierte ok.— Facebook-
seite gehort mit ihren aktuell rund
40000 Fans zu den 20 wichtigs-
ten Social Media Aktivitaten in der
Schweiz.

Quelle: Swiss Social Media Survey

VERKAUFSPERSONAL GESCHULT

Geschulte Mitarbeitende sichern den
Erfolg des Unternehmens. Valora Retail
Schweiz intensiviert die Aus- und Wei-
terbildung flur Verkaufsmitarbeiten-
de. Im Berichtsjahr 2010 fanden an
170 Tagen Schulungen fir rund 1100
Verkaufsmitarbeitende in der Schweiz
statt. Neben den Basiskursen fiir neue
Mitarbeitende, in denen unter an-

derem das Thema Jugendschutz bei
Tabak und Alkoholverkaufen ein wich-
tiges Thema ist, bietet Valora auch
eine gezielte Weiterbildung fir Ge-
schéaftsfiihrerinnen an. In dieser Wei-
terbildung wird vor allem auf Themen
wie Mitarbeiterfihrung, Kommunika-

tion und Personalfragen fokussiert.
In 2010 haben 84 Mitarbeitende
die Ausbildung zur dipl. Geschéfts-
fuhrerin Valora Retail erfolgreich ab-
solviert.

In 2011 geht Valora neue Wege in der
Mitarbeiterschulung. Neben den Pra-
senztrainings setzt Valora neu auch
auf die Methode des eLearnings (elek-
tronische Lerninhalte). Durch das in-
dividuelle und flexible Lernen am
Computer kann eine grossere Gruppe
von Mitarbeitenden professionell und
in klrzerer Zeit zu diversen Themen
geschult werden.
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Konzernstruktur

2011

(Stand 25.3.2011)

DIVISIONEN

SUPPORTDIVISIONEN

STAB

KONZERNLEITUNG

VERWALTUNGSRAT

VALORA RETAIL

FINANCE

CORPORATE
HUMAN RESOURCES

KONZERNLEITUNG

VERWALTUNGSRAT

Andreas Berger

Lorenzo Trezzini

Susanne Berger

CEO Valora Retail CFO

Andreas Berger

Valora Retail Switzerland CORPORATE
INFORMATIK COMMUNICATIONS

Mathias Gehle/
Lars Bauer
Valora Retail Germany

Lars Bauer
Valora Retail Luxembourg

Verkaufsformate
Patrick Stauble
k kiosk

Pascal Le Pellec
avec.

Hanspeter Biichler
P&B

Thomas Haupt
Caffe Spettacolo

VALORA SERVICES

Alexander Theobald

CEO Valora Services

Andreas Balazs
Valora Services Switzerland

Robert Gehmacher
Valora Services Austria

Nicole Mrotzek
Valora Services Luxembourg

& STRATEGIC BRANDING

Clo

Stefania Misteli

Thomas Vollmoeller
CEO

Lorenzo Trezzini
CFO

Andreas Berger
CEO Valora Retail

Alex Minder
CEO Valora Trade

Alexander Theobald

CEO Valora Services

Rolando Benedick
Prasident

Markus Fiechter
Vizeprasident
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Strategie

Mit der Umsetzung von «Valora 4
Success» hat die Valora Gruppe
konsequent und erfolgreich am Turn-
around gearbeitet und eine deutliche
Profitabilitatssteigerung erlangt.

Auf dieser Grundlage aufbauend er-
weitert Valora die Strategie nun mit
«Valora 4 Growth».
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Markte
Trends
Marken

Nach Jahren der Diversifizie-
rung versteht sich Valora heute
als fokussiertes Retail- und
Handelsunternehmen. In der
Schweiz und in Luxemburg ist
Valora Retail Marktfihrerin

im kleinflachigen Einzelhandel.
In Deutschland hat Valora
Retail eine starke Positionierung
im Non Travel Retail Bereich
und ist Marktfiihrerin im Bahn-
hofsbuchhandel. Valora Services
gilt als wichtige Geschafts-
partnerin der Verlage beim Ver-
trieb von Presseprodukten in
der Schweiz, in Luxemburg und
Osterreich. Valora Trade ist

der flihrende Distributor von
Konsumgtitern namhafter Marken
fir Food und Non Foodprodukte
in acht Landern Europas.

B2C

MARKTE

alora ist ausnahmslos in Konsu-
mentenmaéarkten mit hohen Ab-
satzpotenzialen angesiedelt. Der
Fokus liegt auf européaischen
Landern, die sich im Laufe der Jahre
mit dem Lebensstil moderner, mobiler
Kunden entwickelt haben.

Die Aktivitaten finden vorwiegend in
gesdttigten Markten statt. Gleichzei-
tig ist Valora in ihren Kernmaérkten mit
neuen Herausforderungen konfron-
tiert. So erfordern zum Beispiel der
Riickgang der gedruckten Presse oder
des Tabakkonsums neue innovative
Angebote, die iiber das hervorragende
Standortnetzwerk Millionen Kunden
taglich ansprechen kénnten.

Die heutigen Méarkte wandeln sich fort-
laufend. Sie werden von den rasanten
Fortschritten der Technologie, der
Globalisierung, der demografischen
Entwicklung sowie gesellschaftlichen
Verdnderungen, der Entkoppelung

von Traditionen und neuen sozialen
Differenzierungen aber auch von

MARKEN

Umwelteinfliissen geprégt. Es gilt, die-
se Verdnderungen bewusst zu gestal-
ten, statt als gegeben hinzunehmen.
Daraus entstehen neue Chancen fir
den Handel. Zudem wird in Europa im
Retail- und Tradegeschéaft mit weiteren
Marktkonsolidierungen gerechnet —
ein optimaler Zeitpunkt fiir Valora, um
die eigene Position auszubauen und zu
festigen.

Deutschland hat zum Beispiel den
grossten, fragmentierten Kioskmarkt
in Europa und er6ffnet fiir Valora
Retail spannende Wachstumsmaéglich-
keiten. Die baltischen Staaten bieten
neue Opportunititen, um das beste-
hende Portfolio von Valora Trade zu er-
weitern. Wirtschaftlich hochentwickel-
te und vermeintlich gesattigte Méarkte
wie in Skandinavien bieten Valora

eine unverdndert attraktive Gelegen-
heit, Wachstum in neuen Segmenten
wie Koérperpflege, Gesundheit, Wohl-
befinden sowie anderen Luxusbe-
reichen zu erlangen.

«VALORA — FOR A FAST MOVING WORLD»

B2C

Hat man in der Vergangenheit versucht,
in vielen Geschaftsbereichen tatig zu
sein, konzentriert sich Valora heute auf
das Wesentliche: Starkung der eigenen
Kompetenzen und Kundenfokus. Das
ist insbesondere wichtig, weil sich das
Konsumverhalten der Kunden perma-
nent verandert.

Valora Retail zeichnet sich heute mit
klar positionierten Marken sowie stand-
ort- und kundenspezifisch ausgerich-
tete Sortimenten aus. Gerade Marken
sind angesichts unzahliger Alternativen
ein wichtiger Wegweiser fur Kaufer und
Entscheidungstrager. Mit einer klaren
Positionierung hat Valora das Profil
ihrer Marken weiter gescharft.

«Gonn dir was»
Die Oase fiir
kleine Alltagsstinden

«C’est la vie»
Der erfrischendste Convenience-
Retailer der Schweiz.

u m Books

«Gedanken auf Reisen»
Der Spezialist fiir gelesene
Vielfalt




DEMOGRAPHISCHE ENTWICKLUNG

Die heute zum Teil globalen
Handelsmdrkte werden stark von
gesellschaftlichen Tendenzen ge-
prdgt. So erzeugen demografische
Umbriiche, wie beispielsweise die
zunehmende Anzahl Menschen im
besten Alter (Best Ager), die sich
das Leben so angenehm wie mdg-
lich machen wollen, aber dabei
auf gar keinen Fall wie Senioren
behandelt werden wollen, neue
Anspriiche. Service, Sicherheit und

Die Zukunft der Menschen liegt

in den Stddten. Laut UNO werden
in 2050 mehr als drei Viertel der
Weltbevilkerung in Metropolen
leben. Heute sind es rund 50 Pro-
zent. Dadurch wird sich das stdd-
tische Leben verdndern. Urbane
Strukturen ermdglichen es Men-

VERNETZTE KOMMUNIKATION

Moderne Menschen setzen auf
neue Kommunikationsmedien. So
vernetzen sie sich tiber «Social
Media», tauschen sich in Blogs
iiber trendige Produkte aus, la-
den mobile Apps herunter, sind
mit Location-Based-Services (z.B.
Foursquare) zu erreichen oder
twittern «der ganzen Welty ihr
Befinden. Der Einzug des iPads —
bis Anfang Februar 2011 wurden
weltweit etwa 15 Millionen Stiick
abgesetzt — wird das Konsum-
und Leseverhalten vor allem von

B2C

URBANITAT

TRENDS

Qualitdt spielen dabei eine grosse
Rolle. Die grosse Anzahl Frauen,
die gut ausgebildet tiber immer
mehr Einkommen und Unabhdn-
gigkeit verfiigen, setzen eben-
falls neue Massstdbe und Ansprii-
che. Aber auch Einwanderer, Men-
schen unterschiedlicher Kulturen,
beleben die Mdrkte in Valora's
Tdtigkeitsgebiet. Sie bieten mehr
Optionen, Nischen und Chancen.

Die erhohte Mobilitdt der Men-
schen und die entsprechende Stei-
gerung des Verkehrsaufkommens
sind klare Zeichen unserer moder-
nen, urbanen Zeit. Die Schweizer
Bundesbahnen wiesen in den ver-
gangenen Jahren zum Teil zwei-
stellige Passagier-Zuwachsraten
aus. Bahnhéfe und Flughdifen bie-
ten zunehmend vielfiltige Shop-
pingméglichkeiten und Service-
center an. Wenn friiher Konsu-

schen, schneller voneinander zu
lernen. Sie sind vor allem fiir die-
jenigen, die darauf angewiesen
sind, Verbindungen und Innovati-
onen herzustellen — wie beispiels-
weise Handler — der ideale soziale
Schmelztiegel.

jungen Menschen beeinflussen.
Mit der unmittelbaren Verbrei-
tung von Informationen, persén-
lichen Empfehlungen und Abnei-
gungen zu Produkten und Dienst-
leistungen kann der Konsument
heute sein Konsumverhalten und
seine Befindlichkeit rasch dndern
und die Meinung anderer Men-
schen entsprechend beeinflussen.
Statt streng sachlich entscheiden
Konsumenten heute zunehmend
emotional.

Die optimale Nutzung der tech-
nologischen Mdéglichkeiten ha-
ben fiir den Einzelhandel ausser-
ordentliche Bedeutung, um Effi-
zienz- und Produktivitdtssteige-
rung zu generieren. Wurde friiher
die Verfiligbarkeit der Giiter in ein-
facheren Belieferungsketten si-
chergestellt, sind heute standardi-
sierte und moderne Logistik- und
IT-Systeme eine Grundvorausset-

MOBILITAT
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menten weite Strecken zurtick-
legten, um einkaufen zu kénnen,
tdtigen sie dies heute vermehrt
unterwegs, tberall wo es bequem,
rasch und einfach mdglich ist.
Familien, Berufstdtige, Singles,
Pendler sind stellvertretend fiir
eine Gesellschaft, die Vieles un-
ter einen Hut bringen und gleich-
zeitig maximale Privatzeit gewin-
nen will.

ZUNEHMENDE TECHNOLOGISIERUNG

zung fiir Geschdftserfolg. Kein Un-
tenehmen kann es sich heute lei-
sten, im Bereich der Steuerungs-
prozesse nicht auf dem neusten
Stand zu sein. Valora hat viel inve-
stiert, um die Logistik zu moder-
nisieren, die IT in der Schweiz zu
zentralisieren, aber auch die Tra-
de-Plattformen in Skandinavien
weiter auszubauen.

INSTANTGENUSS UND ALLTAGSRITUALE

Genuss wird oftmals kombiniert
mit weiteren erstrebenswerten
positiven Attributen wie Lebens-
freude, Vitalitdt, Optimismus,
Kreativitdt, Gliicksgefiihl. Das
menschliche Streben nach diesen
Eigenschaften spielt im heutigen
Umfeld eine wichtige und tra-
gende Rolle. Die Flucht aus der
Alltagshektik, sich eine kleine

MARKEN

«VALORA — FOR A FAST MOVING WORLD»

B2C

«Il vero espresso»
Die typische
Caffée-Bar-Italianita

Niitzliche Produkte und
Dienstleistungen, die den
Alltag bereichern

ok— —

B2B

«Fiir ein qualitatives
und quantitatives Wachstum
im Pressegeschdft»

ralora —

Pause génnen und dabei einen
Instantgenuss zu erleben sind
bezeichnend fiir das Bediirfnis
unserer Gesellschaft. Ein schneller
und einfacher Zugang zu kleinen
Alltagsfreuden ist auch eine Form
und Méglichkeit, um Genuss zu er-
leben und gehort nicht selten zu
einem Alltagsritual.

B2B

valora

«Fiihrender paneuropdischer
Distributor fiir Fast Moving
Consumer Goods»

13
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Vision

Valora steht heute gefestigt und
mit ausgezeichneten Zukunfts-
perspektiven da. Es ist nun

an der Zeit, durch profitables
Wachstum Mehrwert fir

alle Stakeholder zu schaffen.

Mit den hervorragend
positionierten Teilberei-
chen Retail/Services

und Trade entwickelt sich
Valora zu einem der
europaweit flihrenden
Handelsunternehmen.
Ein nachhaltig profitables
organisches und an-
organisches Wachstum
steigert die Zufriedenheit
aller Stakeholder und
fordert die Motivation
der Mitarbeitenden.



Strategie-
programm

Valora ist seit 2008 wesentlich
effizienter und professioneller ge-
worden. Das Unternehmen als
Ganzes und die einzelnen Divisionen
haben an Profil und Dynamik ge-
wonnen. Diese Entwicklung wollen
wir weiter fordern und zusatzliche
Wertschopfung schaffen. Ziel ist
es, das Betriebsergebnis bis 2015
zu verdoppeln.

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2010
STRATEGIE/STRATEGIEPROGRAMM

G4
G3
G2
G1
ORGANISCHES ORGANISCHES A“g,';%ﬁ';'rslf#s ANORGANISCHES
MARGENWACHSTUM UMSATZWACHSTUM RET NS M WACHSTUM TRADE

Die Basis fur den kinfti-
gen Erfolg der Valora

ist die Erhéhung der Pro-
fitabilitat um 0.2 Pro-
zentpunkte pro Jahr. Dies
durch weitere Opti-
mierungen und Effizienz-
gewinne.

Durch Ausbau der
heutigen Kernaktivitaten
strebt Valora bei ver-
gleichbarer Basis ein
jahrliches Umsatz-
wachstum von rund
zwei Prozent an.

Valora soll in ausgewahl-
ten Landern Europas
bestehende sowie neue
kleinformatige Retail-
Konzepte erfolgreich ex-
pandieren mit dem Ziel,
ein fiihrender euro-
paischer Micro-Retailer
zu werden.

Mit der Erweiterung der
Sortimentskategorien
und der Erhéhung der
Marktprasenz in weitere
europaische Lander

soll Valora Trade zum
paneuropéaischen
Distributor fur starke
Markenprodukte werden.

VALORA
4 GROWTH

15






«Wachstum bedingt
Bewegung und
R Bewegung Wachstum.»
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ORGANISCHES

MARGEN-
WAGHSTUM

Die Wachstumsinitiative «G1 - Orga-
nisches Margenwachstum» betrifft
zur Hauptsache die Divisionen Retail
und Services. Mit verschiedenen Mass-
nahmen soll die Betriebsergebnis-
Marge jiahrlich um 0.2 Prozentpunkte
erhoht und bis 2015 ein zusétzliches
Betriebsergebnis von rund CHF 15
Millionen erwirtschaftet werden.

Die Divisionen Retail und Services
sind aufgrund ihres Basissortiments —
die Presseprodukte — eng miteinander
verflochten und ergianzen sich gegen-
seitig in der Wertschépfungskette. Das
dichte und ausgedehnte Verkaufs-
stellennetz sowie die grosse Kompe-
tenz in der Pressedistribution ermog-
lichen es, die Kundenbediirfnisse tag-
lich effizient und permanent abzu-
decken. Gleichzeitig kénnen neue
Marktentwicklungen erkannt und
aufkommende Kundenbediirfnissen
rasch erfiillt werden.

Das Strategieprogramm «Valora
4 Success» hat wichtige und richtige
Schritte eingeleitet, um im Bereich
Retail die Profitabilitit zu erhdhen.
Vor allem wurde grosses Augenmerk
auf die Betriebsorganisation in der
Schweiz mit ihren iiber 1000 Ver-
kaufspunkten gesetzt. Eine weitere
wichtige Massnahme ist die Effizi-
enzsteigerung bei der Presselogistik
mit positiven Auswirkungen auf die
Kostenbasis. Das bisher Erreichte
bestitigt den eingeschlagenen Weg.
Diesen gilt es nun, mit dem Strate-
gieprogramm «Valora 4 Growth» aus-
zubauen, um das angestrebte Mar-
genwachstum zu erreichen.

PROFITABILITAT BEI KIOSK SCHWEIZ VER-
BESSERN - Um die Rentabilitdt der
Retailorganisation in der Schweiz
nachhaltig zu verbessern, wer-
den verschiedene Massnahmen

in 2011 verfolgt.

Ein sehr wichtiges Projekt ist dabei
das Agenturmodell beim Format

k kiosk. Erste Tests zeigten vielver-
sprechende Resultate auf der Um-
satz- wie auch Kostenseite. Bis Ende
2010 iibernahmen neun Agentur-
leiterinnen und Agenturleiter ihre
Verkaufsstelle. In 2011 soll das
Agenturnetzwerk auf rund 100
Verkaufspunkte ausgebaut werden.
Mittelfristig sollen rund 30 % oder
rund 300 Verkaufsstellen des heu-
tigen Kiosk-Netzwerks als Agenturen
gefiihrt werden.

Als weitere Initiative werden die
Promotionen in den Verkaufspunkten
deutlich ausgebaut und professio-
nalisiert. Das vorhandene Standort-
netzwerk eignet sich bestens als
Marketingkanal, um Verkaufsfldichen
und Promotionen von Produkten
anzubieten. Der Einsatz neuer
Technologien und standardisierter
Systeme erweitern diese Mdglich-
keiten zusdtzlich.

Die Zentralisierung des Einkaufs von
Nicht-Handelsware erh6ht durch

die entsprechende Biindelung das
Einkaufsvolumen und trdgt damit zu
einer wesentlichen Kostensenkung
bei.

PROFITABILITATSNIVEAU BEI VALORA SERVICES
HALTEN - Der Bereich Presse (Tages-
zeitungen und Magazine) ist in den
letzten Jahren, bedingt durch die
zunehmende Digitalisierung der
Medien, weiterhin riickldufig. Als
einer der wichtigsten Pressegross-
héndler in der Schweiz, Osterreich
und Luxemburg splirt auch Valora
diese Verdnderungen deutlich. Die
Entwicklung der letzten zehn Jahre
zeigt einen Riickgang der Presseum-
sdtze von insgesamt rund 3—4 %
jdhrlich. Dabei schrumpft der
Tageszeitungsmarkt mit tiber 5% am
deutlichsten. Im Gegensatz dazu

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2010
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weisen die Magazine allgemein mit
1-2% einen moderateren Riickgang
auf, auch weil einzelne Segmente
stabil oder sogar wachsend sind
(Frauen, Glamour, Hobby).

Aufgrund dieser Ausgangslage gilt es,
die Kostenstrukturen innerhalb der
Divison Services anzupassen und
gleichzeitig die Prozesse zu verbes-
sern. Logistikkosten werden opti-
miert, administrative Funktionen in
den drei Mdrkten Schweiz, Osterreich
und Luxemburg ldndertibergreifend
zentralisiert und damit Effizienz
gesteigert. Mit diesen Massnahmen
soll der um etwa CHF 10 Millionen
gegenldufige Markt kompensiert und
das Profitabilitdtsniveau gehalten
werden.

Fazit

Zusammengefasst erwartet Valora aus
den beschriebenen Massnahmen ein
zusdtzliches Betriebsergebnis (EBIT)
in der Grossenordnung von CHF 15
Millionen.
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G1 Organisches Margenwachstum

DAS AGENTUR-
SYSTEM -
MEHR ERFOLG
FUR ALLE
BETEILTIGTEN




alora betreibt in der Schweiz

rund 1000 k kiosk-Verkaufsstel-

len und fihrt diese fast aus-

nahmslos selbst im Filialbetrieb.
Nationale und internationale Mitbe-
werber fiihren im Gegensatz dazu seit
geraumer Zeit erfolgreich einen Teil
ihres Verkaufsstellennetzes mittels an-
deren Betriebsmodellen. Ein erfolgsver-
sprechendes Konzept ist dabei das
Agenturmodell.

Im Marz 2010 startete Valora die
ersten Agentur-Teststores in der Schweiz.
Ziel war es, unternehmerisches Denken
und Handeln zu férdern und weiter zu
entwickeln. Motivierte Mitarbeitende
sind einfallsreich und setzen mit Be-
geisterung neue Ideen um. Unterneh-
mer packen an, wenn es Dinge zu ver-
bessern gibt. Sie {ibernehmen Verant-
wortung fir die eigenen Mitarbeiten-
den und fiir ihr eigenes Handeln. Damit
tragen sie wesentlich dazu bei, die Kun-
denzufriedenheit und die Kundenbin-
dung zu erhéhen und ihren Geschéfts-
erfolg positiv zu beeinflussen.

Bereits nach kurzer Zeit schlugen
sich die angestrebten Ziele in den Zah-
len der Test-Verkaufsstellen nieder. Der
Umsatz konnte um mehr als fiinf Pro-
zent gesteigert werden. Gleichzeitig
wurde die Personaleinsatzplanung den
standortbezogenen Bediirfnissen ange-
passt und verbessert. Die neuen Agen-
turleiterinnen schétzen neben dem fi-
nanziellen Erfolg auch die Freiheit, die
Verkaufsstelle nun als eigener Chef und
Unternehmerin zu fithren. Sie sind tiber-
zeugt, den richtigen Schritt fiir die Zu-
kunft getan zu haben. Aufbauend auf
dem Erfolg in der Pilotphase sowie auf
der Erfahrung im Betrieb von Agentu-
ren in Luxemburg, hat sich Valora zum
Ziel gesetzt, bis 2015 rund ein Drittel ih-
rer Schweizer Verkaufsstellen in Agen-
turen umzuwandeln.

GESCHAFTSBERICHT VALORA 2010
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INTERVIEW SVETLA VIDENOVA
Erste Agenturleiterin k kiosk Schweiz,
Affoltern bei Zirich

INTERVIEW PATRICK STAUBLE
Leiter k kiosk Schweiz

WAS HAT SIE BESONDERS ERMUTIGT, EINE
EIGENE AGENTUR ZU FUHREN? Es hat mich
vor allem gereizt etwas Neues zu
machen. Das «Projekt», eine eigene
Agentur zu fiihren, finde ich persén-
lich sehr interessant und spannend.
In meinen Augen bringt es nur
Vorteile fiir alle Beteiligten — Agen-
turen, Mitarbeiter und Valora.
WELCHE VERANDERUNGEN HAT DAS NEUE
MODELL FUR SIE GEBRACHT? Ich bin heute
selbstdndig und trage damit als
Arbeitgeber meinen Mitarbeitern gegen-
liber grosse Verantwortung. Weiter
habe ich nun die Méglichkeit, das
Geschdft selber aktiv zu gestalten und
damit fiir eine positive Entwicklung
zZu sorgen.

WARUM HABEN SIE ALS AGENTUR MEHR ERFOLG
IM VERGLEICH ZU EINEM HERKOMMLICHEN

K KIOSK? Viele von uns kennen den
Unterschied zwischen einer eigenen
und einer gemieteten Wohnung.

Zum Eigenheim trdgt man viel mehr
Sorge. So ist auch beim Agentur-
modell und der damit verbundenen
Selbstdndigkeit. Man ist viel flexibler
beim Denken und Handeln. Das
wiederum steigert das persénliche
Engagement und die Motivation.

WIE REAGIEREN DIE KUNDEN DARAUF, DASS DER
KIOSK NUN ALS AGENTUR GEFUHRT WIRD?
Einige Kunden, die mich persénlich
kennen, haben mir gratuliert und
mich zur Entscheidung begliick-
wtinscht. Sonst hat sich aus Kunden-
sicht nicht viel gedndert. Von

aussen erkennt man nicht, ob es sich
bei einem k kiosk um eine Agentur
handelt.

WELCHEN RAT WURDEN SIE ANGEHENDEN
AGENTURLEITERINNEN UND -LEITERN MIT AUF
DEN WEG GEBEN? Sie sollen Vertrauen in
sich und ihr Team haben. Es ist eine
interessante und vielseitige Arbeit,
auf die sie sich freuen kénnen.
KONNEN SIE SICH AUCH VORSTELLEN, MEHR
ALS EINE AGENTURVERKAUFSSTELLE ZU
FUHREN? Ja, auf jeden Fall! Ich habe
mich schon fiir eine zweite Verkaufs-
stelle beworben.

SIE SIND NUN IHR EIGENER CHEF. SIND SIE AUCH
GEGENUBER IHREN MITARBEITERN EINE GUTE
CHEFIN? Ich hoffe sehr. Aber vielleicht
fragen Sie besser meine Mitarbeiten-
den.

WER KANN BEI DER VALORA EINEN K KIOSK ALS
AGENTUR LEITEN? Die kiinftige Agentur-
leiterin sollte bereits einige Erfahrung
in der Fiithrung eines Kiosks mitbrin-
gen. Deshalb eignen sich unsere
eigenen GeschdftsfiithrerInnen sehr
gut, um eine Agentur zu leiten.
Daneben sollte die Person unterneh-
merisch denken und engagiert
anpacken kénnen. Um richtig
erfolgreich zu sein, muss man
nattrlich auch ein gesundes Mass an
Verkaufstalent und Motivation
mitbringen. Dazu braucht es Freude,
jeden Tag seine Mitarbeitenden zu
fiihren, um mit ihnen gemeinsam
erfolgreich zu sein. Das Agentur-
system ist nicht zuletzt aufgrund der
ausgewogenen Risikoverteilung
zwischen Valora und der Agentur ein
echtes und neues Karriereziel fiir
etablierte k kiosk-Mitarbeitende.

NACH WELCHEN KRITERIEN GEHEN SIE VOR,
WENN ES DARUM GEHT, AUS EINEM K KIOSK
EINE AGENTUR ZU MACHEN? Als Agenturen
kommen Verkaufsstellen ab einer
bestimmten Grésse in Frage. Dazu
sollte der Standort iiber stabile und
mdglichst hohe Kundenfrequenzen
verfiigen.

INWIEWEIT UNTERSTUTZT VALORA DIE
AGENTUREN? Der Agentur stehen wie
bisher alle logistischen und tech-
nischen Dienstleistungen der Valora
zur Verfiligung. Auch im Bereich der
Sortimente, Branding, Marketing
oder Verkaufsférderung werden die
Agenturen gleich wie Eigenstellen
unterstiitzt. Nattirlich steht Valora
der Agenturleitung bei allen anderen
Fragestellungen auch zur Seite.

HABEN SIE VIELE INTERESSENTEN FUR DAS
MODELL? Wir haben einige Dutzend
unterschriebene Agenturvertrdge und
viele Anfragen in Bearbeitung. Wir
sind auf gutem Wege, unser Ziel von
100 Agenturen in 2011 zu erfiillen.
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«Die Grenzen des
Wachstums werden

allein durch die
Phantasie gesteckt.»
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ORGANISCHES

UMSATZWAGHSTUM

Alle Divisionen der Valora streben
organisches Umsatzwachstum an.
Dieses soll jdhrlich zwei Prozent be-
tragen und durch den Ausbau der
heutigen Aktivitdten erreicht wer-
den. Ziel ist es, bis 2015 rund
CHF 300 Millionen und einen posi-
tiven Betriebsergebniseffekt (EBIT)
von rund CHF 20 Millionen zu erwirt-
schaften. Um das Wachstum zu errei-
chen, wird die Angebotserweiterung
bei Retail und Services vorangetrie-
ben sowie der Ausbau des bestehen-
den Verkaufsstellennetzes weiter for-
ciert. Die Division Trade wird durch
erhohte Professionalisierung und op-
timierte Nutzung der bestehenden
Plattformen ihre Position bei den ak-
tuellen Principals stirken.

RETAIL — AUSBAU VERKAUFSSTELLENNETZ
SCHWEIZ - Per Ende 2010 wies das
avec.-Netzwerk 95 Verkaufspunkte an
ausgewdhlten und hochfrequen-
tierten Lagen auf. In den kommenden
Jahren soll die Zahl der avec.-Con-
venienceshops auf 150 steigen. Das
Wachstum wird durch Umnutzungen
sowie Neuerdffnungen generiert.
Partnerschaften erdffnen weitere
Moglichkeiten zum Ausbau des Netz-
werks. Das auf Schweizer Bedlirfnisse
angepasste Format «P&By fand seit
Beginn sowohl grossen Anklang

bei den Kunden, als auch bei den
Liegenschaftsvermietern. Das
Verkaufsstellennetz besteht aus 10
Standorten und soll in der Schweiz
liber die ndchsten fiinf Jahre weiter
auf rund 50 Verkaufspunkte aus-
gebaut werden.

RETAIL - ANGEBOTSERWEITERUNG UND
INNOVATIONEN BEI K KIOSK - Seit Ende
2009 testet Valora an den rund 1000
k kiosk-Verkaufsstellen neue Produkte
und Sortimente sowie Dienstlei-
stungen. Nach der erfolgreichen
Einfiihrung der Eigenmarke «ok.—»
wurde dieses Sortiment fortlaufend
ausgebaut und spricht insbesondere
eine neue, junge Kundschaft an. Ziel
ist es, mit weiteren interessanten
Angeboten die Attraktivitdt der
Verkaufsstellen und damit die Kun-
denfrequenz zu erhéhen. Der k kiosk
wird zunehmend auch unerwartete,

teilweise neue und bekannte aber
auch speziell fiir das Format zuge-
schnittene Dienstleistungen anbieten.
Rund 600 Kiosk-Standorte wurden
dazu mit modernen «@ k kiosky —
Modulen ausgeriistet. Dort werden
aktuell Versicherungen, attraktive
Reiseangebote, internationale
Geldiiberweisungen, Telecom- oder
weitere Services angeboten.

Fazit Retail

Zusammengefasst wird aus den be-
schriebenen Massnahmen im Bereich
Retail ein Mehrumsatz von rund
CHF 200 Millionen und ein Zusatz-
Betriebsgewinn (EBIT) in der Gros-
senordnung von CHF 15 Millionen bis
2015 erwartet.

SERVICES — ZUSATZLICHE LOGISTIKDIENST-
LEISTUNGEN - Valora verfiigt heute tiber
die wohl feinmaschigste Logistikorga-
nisation in der Schweiz. Die tdgliche
Belieferung der rund 1100 eigenen
Verkaufspunkte sowie rund 5000
Drittkunden mit der exakten Menge
Presse und Ware erfordert modernste
Systeme und genaue Prozesse. Diese
Logistikleistung wird zunehmend
auch von Drittkunden genutzt und
soll in den ndchsten Jahren vermehrt
als Dienstleistung angeboten und
damit besser ausgelastet werden.

SERVICES — AUSBAU VERTRIEBSLEISTUNGEN —
Valora Services hat heute eine solide
Marktposition in drei Ldndern und
ist fiir deutschsprachige Verlage der
wichtigste Distributor. Zudem ist
Valora der einzige vertikal integrierte
Pressedistributor fiir die Marktbear-
beitungsstrategie, was zusdtzliche
Mdglichkeiten der Zusammenarbeit
mit den Verlagen bietet. Gewonnene
Erkenntnisse werden seit rund zwei
Jahren genutzt, um den Riickgang
des Presseverkaufs an der Verkaufs-
stelle mit neuen Lésungsansdtzen zu
kompensieren. So wurde zum Beispiel
das Angebot gestrafft, das Laden-
Layout und die Bewirtschaftung der
Warenregale, wie beispielsweise eine
korrekte Schuppung der Presseartikel,
verbessert. Zudem wird die Sichtbar-
keit von Presse-Bestseller am Ver-
kaufspunkt optimiert. Diese Dienstlei-
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stungen sowie weitere fachmdnni-
sche Beratungen im Bereich Category
Management und Warenprdsenz
werden den rund 15000 Drittkunden
der Division in der Schweiz, in Oster-
reich und in Luxemburg angeboten.

Fazit Services

Die beschriebenen Massnahmen im
Bereich Services dienen der Kompen-
sation des erwarteten Marktriick-
gangs in den kommenden Jahren.

TRADE - WACHSTUM MIT BESTEHENDEN UND
NEUEN PRINCIPALS - Bereits heute ist
Valora Trade der fiihrende paneuro-
pdische Distributor von Markenpro-
dukten. Diese starke Marktposition in
acht europdischen Ldndern gilt

es gezielt zu stdrken und dadurch

an Attraktivitdt zu gewinnen.

Das Portfolio umfasst aktuell etwa
250 Principals. Diese variieren in der
Grdsse und internationaler Ausdeh-
nung sehr stark. Das Ziel ist es, Pro-
dukte von Principals, die heute nur in
einem Land vertrieben werden, den
Markteintritt in weitere Ldnder zu
ermdglichen und dabei die regionalen
Plattformen zu nutzen. Hier spielen
die umfassenden Marktkenntnisse
und die Erfahrung von Valora Trade
im europdischen Handel eine zentrale
Rolle. Diese Kompetenz soll auch fiir
die Akquisition neuer Principals und
fiir zusdtzliche Produktkategorien
eingesetzt werden. Die Tendenz, dass
Distributionsleistungen von einzel-
nen Produzenten zunehmend ausge-
lagert werden, ist eine grosse Chance
fiir Valora Trade. Das gute Netzwerk
zu den jeweils lokalen Handelspart-
nern ist eine entscheidende Voraus-
setzung fiir den erfolgreichen Vertrieb
und somit fiir die Serviceleistungen
von Valora Trade, welche bei Bedarf
auch ldndertiibergreifend angeboten
werden kénnen.

Fazit Trade

Aus den beschriebenen Massnahmen
im Bereich Trade soll ein Mehrum-
satz von etwa CHF 100 Millionen und
ein Zusatz-Betriebsgewinn (EBIT) von
rund CHF 5 Millionen bis 2015 resul-
tieren.
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OPTIMIERUNG DES LEISTUNGS-
ANGEBOTS DER DIVISION

SERVICES ZUR FORDERUNG
DER PRESSEUMSATZE




er Pressemarkt im Einzelverkauf

steht seit Jahren grossen Her-

ausforderungen gegeniiber. Der

kontinuierliche Riickgang der
Presseumsétze, bedingt durch Gratis-
zeitungen und das Internet, ist ver-
starkt bei Tageszeitungen als auch bei
Zeitschriften erkennbar. Bereits im Rah-
men des Strategieprogramms «Valora 4
Success» analysierte die Division «Me-
diay», heute «Services», wie der Presse-
rickgang allgemein verlangsamt und,
als Gesamteffekt, wieder stabilisiert
werden kénnte.

Valora ist auch als Pressegross-
héandler in der Schweiz, Luxemburg und
Osterreich bestrebt, die Bediirfnisse des
Einzelhandels und der Konsumenten
noch mehr in den Mittelpunkt zu stel-
len. Dies soll erreicht werden, indem die
heutigen Verkaufs- und Dienstleistun-
gen ausgebaut und weiter professiona-
lisiert werden. Ziel ist es, ein Gleichge-
wicht zwischen Konsumentenbediirf-
nissen und den Interessen des Handels
und der Verlage zu finden. Um das Poten-
zial in den rund 1100 eigenen Verkaufs-
stellen aber auch bei den rund 5000
Drittkunden in der Schweiz auszuschop-
fen, wurden verschiedene Massnahmen
definiert. Gleichzeitig sollen die Verlage
durch eine fokussiertere Marktbearbei-
tung, zusdtzliche Promotionsfldchen
sowie eine qualitative Verbesserung der
Warenprisentation von vermehrten Im-
pulskdufen profitieren. Dazu soll in den
Verkaufsstellen die Sortimentierung der
Mediaprodukte aber auch deren Plat-
zierung optimiert werden.

Die strategische Initiative hat die
Schwerpunkte Sortimentsentwicklung,
Produktprésentation, Promotionsaus-
bau und Kompetenzaufbau in den eige-
nen Verkaufsstellen wie auch im Netz-
werk von Drittkunden.

Sortimentsentwicklung

Im ersten Schritt wird die verfiighbare
Pressefldache und die dazugehoérigen so-
genannten Objektgruppenanteile bei je-
der Verkaufsstelle individuell identifi-
ziert. Auf dieser Basis folgt die Sorti-
mentsanpassung mit dem Ziel, Kapazi-
taten und fiir den Standort geeignete
Sortimente pro Verkaufspunkt zu defi-
nieren. Im Detail werden einzelne Titel
besser platziert und das Sortiment um
saisonale, regionale und neue Titel er-
génzt. Durch die erhéhte Standortsensi-
bilitdt und zielgruppenspezifische Sor-
timente soll der Impulskauf gesteigert
und der Umsatz erh6ht werden. Als wei-
tere Ergdnzung werden die Angebote
mit pressenahen Produkten ausgebaut,

um die Attraktivitdt flir die Kunden und
gleichzeitig die Verkaufserfolge des
Handels zu erhdhen. Dazu gehoren zum
Beispiel Sammelprodukte, bei welchen
Valora gemeinsam mit verschiedenen
Verlagen die Aktivitdten ausbaut.

Produktprdsentation

Durch die eigenen Verkaufsstellen mit
einer grossen Auswahl an Pressesorti-
menten sowie breit angelegten Markt-
forschungsaktivitdten verfiigt Valora
tber relevante und fundierte Analysen
im Bereich Warenpréasentation. Dieses
Wissen erlaubt es Valora, gegeniiber
den Handelspartnern Hilfsmittel und
auf den Kanal abgestimmte Produkt-
prasentationen zu implementieren. So
werden, basierend auf den aktuellsten
Erkenntnissen, sukzessive die Waren-
trédger angepasst, um die Visibilitat der
Produkte weiter zu erh6hen. Zuséatzlich
werden weitere Elemente wie Beleuch-
tung, Layoutgestaltung und Verkaufs-
hilfsmittel weiterentwickelt und reali-
siert.

Promotionsausbau

Um den Herausforderungen des Mark-
tes entgegenzuwirken, sind Verlage ih-
rerseits bestrebt, den Innovationsgrad
innerhalb der Sortimente hoch zu hal-
ten. Dies fiihrt zu zahlreichen Neulan-
cierungen, Sonderausgaben oder Wie-
dereinfiihrungen von Produkten. Um
dieser Sortimentsdynamik gerecht zu
werden, sind Promotionspldtze und zu-
sédtzliche Prédsentationsmoéglichkeiten
fir die Titel entscheidend. Valora ent-
wickelt in Zusammenarbeit mit Han-
delskunden und den Verlagen die Pro-
motionsgefédsse stetig weiter und setzt
damit neue Produkte ins richtige Licht.

Kompetenzaufbau

Valora verfiigt heute iiber eine grosse
Kompetenz im Bereich des Pressever-
kaufs. In den eigenen Verkaufsstellen
werden laufend Innovationen realisiert.
Dieses Wissen gilt es, an die Handels-
partner weiterzugeben. So werden zum
Beispiel regelméssige Schulungskurse
angeboten, um die Kompetenz im Be-
reich Presseverkauf allgemein zu er-
hohen. Den Transfer von Wissen und
Erfahrung sieht Valora als eine der
wichtigsten Massnahmen, um Entwick-
lungen im Bereich Presse aktiv zu be-
einflussen. Die verschiedenen Verkaufs-
organisationen unterstiitzen den Handel
zusdtzlich im téglichen Geschéaft, um
bestméogliche Voraussetzungen fiir op-
timale Verkaufsergebnisse zu schaffen.
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Im Rahmen der Umsetzung der neuen
Pressestrategie hat Valora mit den ver-
schiedensten Absatzkandlen in part-
nerschaftlicher Zusammenarbeit Opti-
mierungsinitiativen lanciert. In Super-
markten, Kiosken, Convenience Shops
als auch in Fachmérkten werden lau-
fend neue Instrumente erarbeitet und
direkt angewendet. Ein Erfolgsbei-
spiel ist die Zusammenarbeit mit
SKIV, dem Schweizerischen Xioskin-
haber Verband. Uber 150 Verkaufsstel-
len wurden analysiert und bedarfsge-
recht optimiert. Das erfreuliche Resul-
tat ist ein im Vergleich zum Vorjahr um
rund sechs Prozent gesteigerter Presse-
umsatz.

KOMMENTAR ANDREAS BALAZS
Managing Director Valora Services
Switzerland

«Mit der neuen Strategie wollen wir,
dass die Verkaufsstellen der Handels-
partner von der grossen Fachkom-
petenz der Valora Eigenstellen profi-
tieren kénnen. Mit dieser aktiven
Unterstiitzung der Verkaufspunkte
und Kandle sehen wir uns in der
Lage, die kommenden Herausforde-
rungen noch besser zu meistern und
die Presseumsdtze positiv zu beein-
flussen.»

KOMMENTAR HANSLUZ NUSSBAUM
Prasident Schweizerischer Kiosk-
inhaber-Verband SKIV

«Die stdrkere sowie ndhere Zusam-
menarbeit und Unterstiitzung durch
die Lancierung von Marketingmass-
nahmen von Valora hat die erhofften
Friichte getragen. Der Markt stellt
uns jedoch jeden Tag neue Anspriiche
und es gilt, diese laufend neu zu
interpretieren, beurteilen und

in unsere gemeinsame Strategie zu
implementieren. Die bisherigen
Resultate sind ermutigend und
stimmen uns zuversichtlich, dass wir
hier auf dem richtigen Weg sind.»
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«Wachstum erwachst aus

der Kraft der Wurzeln.»

Hans-Armin Weirich
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ANORGANISCHES

WAGHSTUM

RETAIL / SERVIGES

In der Wachstumsinitiative «G3 — An-
organisches Wachstum Retail/Servi-
ces» fokussiert sich Valora haupt-
sdchlich auf die Expansion des Kiosk-
Formates in Deutschland. Als weite-
re wichtige Massnahme gilt die Ak-
quisition und Erweiterung zusétzli-
cher kleinflichiger Ladenkonzepte,
speziell im Bereich des Travel-Re-
tails. Durch Zukidufe in Deutschland
und der Erweiterung der Verkaufs-
formate soll bis 2015 nicht nur die
Anzahl der Verkaufsstellen vermehrt,
sondern der Aussenumsatz um rund
CHF 900 Millionen und der Betriebs-
gewinn (EBIT) um CHF 30 Millionen
erhoht werden.

Valora betreibt heute mit ihren
vier starken Marken k kiosk, avec.,
P&B und Caffé Spettacolo rund 1600
kleinflachige Liden an Hochfrequenz-
lagen. Die konsequente Orientierung
an den Bediirfnissen zeitknapper,
mobiler Menschen bildet die Basis
des Kerngeschifts von Valora und
damit die Kernkompetenz des Unter-
nehmens was Standorte, Ladenlay-
out, Sortimente und Services betrifft.

Die in drei verschiedenen euro-
pdischen Lindern erfolgreich betrie-
benen Kleinflachenldden stimmen
Valora zuversichtlich, in diesem Be-
reich weiter wachsen zu kénnen. Da-
bei bietet Deutschland mit dem stark
fragmentierten Kioskmarkt eine viel-
versprechende Moglichkeit fiir zahl-
reiche Akquisitionen einzelner Stand-
orte bis hin zu kleineren Kiosk-
ketten. Auch die Niederlande stellen
einen interessanten, wachsenden
Markt dar. Ziel ist es, in den néchs-
ten fiinf Jahren die Ubernahme von
kleinen Flichen zu realisieren und
deren Betrieb als Kioske zu syste-
matisieren und zu konsolidieren.
Gleichzeitig soll das seit Jahren an-
haltende Wachstum des 6ffentlichen
Verkehrs zusatzlich genutzt werden.
Ladenkonzepte an diesen Lagen ent-
wickeln sich dynamischer und stér-

ker als an anderen Standorten. Das
entsprechend hohe Kundenaufkom-
men an Bahnhéfen, Flughidfen und
anderen Verkehrsknotenpunkten soll
nicht nur mit den bestehenden For-
maten, sondern mit zusdtzlichen
Ladenkonzepten und Angeboten er-
weitert werden, um die Bediirfnisse
neuer Kunden abzudecken.

Dieser zweite Wachstumspfad
innerhalb der Initiative «G3» soll das
heutige Formatportfolio optimal er-
ginzen und die Kompetenz im klein-
flachigen Einzelhandel festigen.

EXPANSION KIOSK DEUTSCHLAND - Deutsch-
land ist mit seinen rund 20000
Kiosken der grdsste nicht konsoli-
dierte und nicht systemisierte Markt
in Europa. Unzdhlige kleinere Ketten
oder Einzelstandorte buhlen an
ausgezeichneten Verkaufslagen und
mit guten Frequenzen um die
Kunden. Aktuell betreibt Valora in
Deutschland rund 400 Verkaufsstel-
len, davon fast 200 Kioskstandorte.
Die grosse Mehrheit dieser Verkauf-
stellen wird im Franchisingsystem
gefiihrt. Layout und Branding
werden fortlaufend angepasst und
schaffen damit zunehmend ein
ldndertibergreifendes, einheitliches
Bild mit klar definierten Standards.
Valora sieht nach der Integration
erworbener Verkaufspunkte — Ketten
oder einzelne Kioske — bedeutendes
Synergiepotenzial im Bereich Einkauf,
Sortimentierung und Administration.
Fiir die Umsetzung der Strategie wird
das in 2010 iibernommene tabacon-
Franchisenetzwerk als « Nukleus»
genutzt mit dem Ziel, auf dem
deutschen Markt in den ndchsten
flinf Jahren weitere 800 Standorte
akquirieren zu kénnen.

AKQUISITION/ROLL-OUT NEUER (TRAVEL-)
FORMATE — Ladenformate an wichtigen
Verkehrsknotenpunkten des dffent-
lichen Verkehrs weisen seit Jahren

gutes bis sehr gutes Umsatzwachstum
aus. Dieses liegt zum Teil deutlich
iiber den Wachstumsraten der Stand-
orte in Citylagen oder in Einkaufs-
zentren. Bahnhdéfe und Flughdfen
entwickeln sich immer mehr zu klei-
nen Einkaufszentren. Dabei spielen
insbesondere kleinfldchige Formate
(Travel-Retail Formate) fiir die zuneh-
menden Reisenden eine bedeutende
Rolle. Kleinere wichtige Besorgungen,
aber auch Impulskdufe werden aus
Zeitersparnisgriinden meistens auf
dem Weg zur Arbeit oder nach Hause
getdtigt. Dabei spielen auch die fle-
xiblen Offnungszeiten eine relevante
Rolle. Vor diesem Hintergrund will
Valora die Kompetenz und Erfah-
rungen im kleinfldchigen Einzelhan-
del vergréssern und das bestehende
Portfolio der erfolgreichen Formate

k kiosk, avec., P&B und Caffé Spetta-
colo mit ein bis zwei zusdtzlichen La-
denkonzepten erweitern. Vorstellbar
sind kleine Papeterien, Accessoires-
Shops, Backwarenldden, die modu-
lar aufgebaut in das bestehende Ver-
kaufsstellennetz integriert werden
kénnen.

Fazit

Zusammengefasst wird aus den be-
schriebenen Massnahmen ein Mehr-
umsatz von rund CHF 900 Millionen
und ein Zusatz-Betriebsgewinn (EBIT)
in der Grossenordnung von CHF 25-
35 Millionen bis 2015 erwartet.
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G3 Anorganisches Wachstum
Retail/Services

BEISPIEL
TABAGON




ss im Bereich
nd Kleinflachen-Retailing fir
Valora grosses Potenzial besteht, insbe-
sondere in Deutschland und in den Nie-
derlanden. In allen anderen Lé&ndern
Europas ist der Markt durch einen
grossen Kioskbetreiber bereits besetzt.

Deutschland ist mit seinen rund
20000 Kiosken ein &dusserst fragmen-
tierter Markt. Mittlere bis kleinere Be-
treiber von Kleinflachen fiihren meist
Netzwerke von wenigen hundert syste-
misch organisierten Verkaufsstellen.
Der verbleibende grossere Marktanteil
ist in zahlreiche Kleinstnetzwerke und
tausende Einzelverkaufspunkte aufge-
teilt. Diese weisen aufgrund strukturel-
ler Gegebenheiten Betriebsergebnis-
margen von rund ein bis zwei Prozent
auf. Durch Marktkonsolidierung und
Standardisierung der Verkaufspunkte
konnen erhebliche Vorteile und Syner-
gieeffekte im Bereich Einkauf, Promo-
tionskraft sowie Administration ge-
wonnen werden. Ebenso wird der Wie-
dererkennungsfaktor durch den ein-
heitlichen Auftritt massgeblich erhoht.
Valora kann hierbei mit ihren tiber 1000
k kiosk-Verkaufsstellen in der Schweiz
auf die grosse Erfahrung im Betrieb
von Kioskflachen zdhlen.

ERWEITERUNG DES KIOSK-NETZWERKS
DEUTSCHLAND

Im Herbst 2010 hat Valora das 184
Standorte zdhlende tabacon-Netzwerk
ibernommen. Die Verkaufspunkte wur-
den erfolgreich im Franchising gefiihrt
und verfligen tUber ausgezeichnete
Standorte mit Schwerpunkt im Bereich
Vorkassenzonen von SB-Warenhdusern
und in Einkaufzentren. Pro Verkaufs-
punkt wird im Durchschnitt ein Aus-
senumsatz von rund 600000 Euro gene-
riert. Das Sortiment ist aktuell noch auf
Tabak als Kernkompetenz ausgerichtet.
Der Grund dafiir ist historischer Natur,
bauten doch die Tabakgrosshandler ei-
gene Verkaufsstellen zur Sicherung des
Absatzmarktes auf.

Zum Zeitpunkt des Erwerbs von
tabacon verfiigte Valora bereits iiber
ein kleineres Kiosk-Netzwerk mit 30
Verkaufspunkten. Diese bieten, &hnlich
wie in der Schweiz und Luxemburg, ne-
ben Tabak mit Presse-, Lotterie-, Food-
und Non Food-Produkten ein breiteres
Sortiment an. Mit dem Erwerb von
tabacon verdoppelte Valora ihre gesam-
te Anzahl Verkaufsstellen in Deutsch-
land und wurde zu einem der fiihren-
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den Kleinflachen-Retailer im Land. Im
Bereich Non Travel Retail vergrosserte
Valora Retail das Netzwerk auf rund
200 Standorte, die im deutschen Markt
als eines der professionell gefithrten
Franchisesysteme gelten. Dieser Nukle-
us soll die Basis fiir die angestrebte
weitere Expansion des Netzwerkes sein.

ERFOLGREICHE INTEGRATION UND NUTZUNG DES
TABACON-NETZWERKS

Die Ubernahme und Integration
von tabacon in die Strukturen der
Valora Retail Deutschland hat sich als
optimaler Ausgangspunkt in der
Wachstumsstrategie der Valora erwie-
sen. Zu Beginn wurden die neuen Ver-
kaufspunkte an die bestehenden Back-
Office-Systeme der Valora in Deutsch-
land angeschlossen.

INTERVIEW MIT MATHIAS GEHLE
UND LARS BAUER
Geschaftsfihrer Valora Retail
Deutschland

WIE IST DIE INTEGRATION DER TABACON
VERLAUFEN? MG: Bei der Integration
steht bei uns immer der Kunde im
Vordergrund. Er darf am POS nichts
von der Ubernahme mitbekommen.
Deswegen geniessen das Know-how
der Mitarbeiter vor Ort und die
liickenlose Warenversorgung oberste
Prioritdt. Dazu bedarf es einer guten
internen und externen Kommunika-
tion, die die vielen auftauchenden
Fragen im Zusammenhang mit einer
Unternehmenstibernahme aufgreift.
Viele weitere Schritte sind gelerntes
Handwerk aus der Erfahrung von
iiber 25 Akquisitionen.

LB: Natiirlich gab es bei den Mitarbei-
tern und Franchisenehmern, bei
Vermietern und Lieferanten eine
Reihe von Fragen im Zusammenhang
mit dem Eigentiimerwechsel. Letzt-
endlich konnten aufkommende
Unsicherheiten aber in vielen
Gesprdchen und Prdsentationen
bereinigt werden. Die gute Reputa-
tion von Valora Retail im Markt, die
Finanzkraft des Valora-Konzerns und
die professionelle Umsetzung der
Ubernahme durch unsere erfahrenen
Teams haben dabei den Ausschlag
gegeben.

WO SEHEN SIE DIE RISIKEN UND CHANCEN BEI
WEITEREN AKQUISITIONEN ? LB: Wichtig
sind fiir uns in erster Linie zwei
Kriterien: 1. Die Qualitdt und das
Potenzial der Standorte miissen
unseren Anforderungen entsprechen.

2. Die Chemie muss stimmen, d.h. das
Unternehmen muss zu uns passen
und der Verkdufer muss sein Unter-
nehmen bei uns in guten Hdnden
wissen. Wichtig fiir das weitere
Wachstum durch Akquisitionen ist
die Schaffung entsprechender
Strukturen, die uns erlauben, Unter-
nehmen in unsere Organisation zu
tiberfiihren. Wir arbeiten aktuell
daran, unsere Organisation noch
stdarker auf das angestrebte Wachs-
tum bei Kiosken auszurichten. Neben
einer eigenen auf Kiosk fokussierten
Verkaufsorganisation kommen die
Expansionsabteilung sowie die
Betreuung der Franchisenehmer als
neue Funktionen hinzu.

MG: Parallel werden auch unsere
Back Office-Bereiche laufend auf
Optimierung von Potenzialen sowie
Skalierbarkeit tiberpriift.

WAS WAREN DIE REAKTIONEN VON MIT-
ARBEITERN, KUNDEN, FRANCHISENEHMERN
UND VERMIETERN?

LB: Unsere wichtigste Zielsetzung war,
einen reibungslosen Ubergang im
Sinne der Vermieter zu gewdhrleisten,
der die Kunden nichts vom Ubergang
sptiren ldsst. Nattirlich ist ein Eigen-
tiimerwechsel immer Anlass fiir viele
Spekulationen.

MG: Anhand der gelassenen Reaktion
der Mitarbeiter, die sich vorher und
nachher auf die Kunden konzentriert
haben, sowie der Kontinuitdt der
Umsdtze, konnten wir ablesen, dass
die Ubernahme trotz neuer Systeme
und teilweise neuer Prozesse gut
gelungen ist.

LB: Viele Franchisenehmer haben sehr
positiv auf die Ubernahme durch
Valora reagiert. Sie begriifsen die
Konditionsverbesserungen und die
angebotenen Sortimentserweite-
rungen. Ein Franchisenehmer hat
aktuell bereits fiir seinen vierten
Laden das neue Siisswarenmodul
geordert, weil er die Umsatzpoten-
ziale erkennt.
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«Wachstum heisst, die
N sich bietenden
/ Potenziale zu erkennen
und zu erschliessen.»
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ANORGANISCHES

WAGHSTUM
TRADE

Die Wachstumsinitiative «G4» peilt
das anorganische Wachstum in der
Division Trade an. Das Ziel ist es, bis
2015 durch passende Zukdufe in be-
stehenden und neuen Mirkten den
Umsatz um rund CHF 600 Millionen
und das Betriebsergebnis (EBIT) um
ca. CHF 20 Millionen zu steigern.
Valora Trade ist heute bereits der
fiihrende paneuropdische Distribu-
tor fiir Markenprodukte. Diese Posi-
tion soll in den kommenden fiinf
Jahren weiter ausgebaut und damit
gefestigt werden.

Die Division Trade gilt als gross-
ter europdischer Distributor von
schnelldrehenden Markenprodukten
in kleinen bis mittelgrossen Mirkten
und verfiigt bereits heute iiber ein
attraktives Businessportfolio. Die
Angebotspalette umfasst im Wesent-
lichen Food (inkl. Siisswaren) sowie
Non-Food Produkte von zahlreichen
international bekannten Herstellern.
Mit eigenen Vertriebsgesellschaften
in acht europédischen Landern (Schweiz,
Deutschland, Osterreich, Dinemark,
Norwegen, Schweden, Finnland und
Tschechien) schafft Valora Trade
tiber ein effizientes Distributions-
netzwerk den Zugang zu mehr als
130 Millionen Kunden. Valora Trade
unterstiitzt sowohl die Hersteller als
auch den Einzelhandel mit hoch spe-
zialisierten Dienstleistungen und
entwickelt in enger Zusammenarbeit
mit dem Einzelhandel wirksame
Wachstumsprogramme. Ziel ist es, in-
nerhalb der bestehenden geografi-
schen Mirkte auch iiber Zukaufe
neue Produktkategorien zu erschlies-
sen sowie via Akquisitionen fithren-
der Distributoren in neue geografi-
sche Miéarkte vorzustossen. Als gros-
ser Vorteil erweisen sich die Valora
Trade Plattformen, die ldnderiiber-
greifend genutzt werden kénnen.

NEUE KATEGORIEN IN BESTEHENDEN MARKTEN -
Die Strategie verfolgt die Gewinnung
von zusdtzlichen Distributoren in den
bestehenden Mdrkten, die in threm
Portfolio interessante Principals in
spezifischen Wachstumskategorien
bewirtschaften. Dabei kann es sich
um Bereiche wie Non-Food (Beispiel
Kosmetik), Functional Food oder
Gesundheitsprodukte, aber beispiels-
weise auch um Tiernahrung etc.
handeln. Ziel ist es, die bestehende
Sortimentsstruktur weiter zu diversi-
fizieren und damit zusdtzliches
Wachstum zu generieren.

Ein weiterer Vorteil dieser Strategie
liegt darin, dass der bisher starke
Anteil an Stisswaren durch neue
Produktekategorien verringert wird.
Zudem wdren die neuen Kategorien
weniger den Eigenmarkenstrategien
des Handels ausgesetzt. Die Strategie
«Valora 4 Growthy sieht jihrlich ein
bis zwei Akquisitionen vor.

Die Erschliessung neuer Kategorien
soll einen zusdtzlichen Umsatz von
rund CHF 200 Millionen beisteuern.
Auf Betriebsergebnisstufe wird ein
positiver Effekt von CHF 510 Millio-
nen erwartet.

KAUF FUHRENDER DISTRIBUTOREN IN NEUEN
MARKTEN — Das heutige geografische
Tdtigkeitsfeld der Division Trade ist
mit der Schweiz, Osterreich, Deutsch-
land und Tschechien einerseits auf
Zentraleuropa und andererseits mit
Ddnemark, Schweden, Norwegen und
Finnland auf die skandinavischen
Ldnder konzentriert. Eine Expansion
in neue europdische Mdrkte, insbe-
sondere in die baltischen Staaten,
nach Stidosteuropa und in weitere
europdischen «Kleinstaaten» wird
derzeit analysiert. Der zunehmende
Trend der internationalen Principals,
Distributionsldsungen in kleineren
und mittelgrossen Mdrkten, an Dritte
auszulagern, entspricht der strate-
gischen Stossrichtung von Valora
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Trade. Die starke Marktposition sowie
die professionellen Serviceleistungen
von Valora Trade bilden eine ausge-
zeichnete Ausgangslage, um dieser
Entwicklung gerecht zu werden und
erdffnen damit interessante Wachs-
tumsmdglichkeiten. Angestrebt wird
hierbei die Akquisition von etwa

ein bis zwei Distributionsunter-
nehmen pro Jahr bis 2015. Daraus soll
ein zusdtzlicher Umsatz von gegen
CHF 400 Millionen und ein zu-
sdtzliches Betriebsergebnis von rund
CHF 10-15 Millionen resultieren.

Fazit

Zusammengefasst wird aus den be-
schriebenen Massnahmen ein zu-
sdtzlicher Umsatz in der Gréssenord-
nung von CHF 600 Millionen und ein
zusitzliches Betriebsergebnis (EBIT)
von insgesamt rund CHF 20 Millio-
nen erwirtschaftet.
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G4 Anorganisches Wachstum Trade

STARKUNG DES
GROSSTEN
PAN-EUROPAISGHEN
DISTRIBUTORS




alora Trade ist heute bereits
schon der fiithrende Distributor
von schnelldrehenden Marken-
produkten in Europa. Diese star-
ke Marktstellung in aktuell acht Léan-
dern wurde durch die gezielte Ubernah-
me neuer Principals in den bestehenden
Maérkten erreicht. Die in den letzten
Jahren erworbene Kompetenz fiir Ver-
triebs- und Trademarketing-Losungen
wurde laufend ausgebaut und auf
hochste Anforderungen ausgerichtet.
Diese Entwicklung wird mit dem
Strategieprogramm «Valora 4 Growthy
weiter forciert. Zusétzliches Wachstum
soll in neuen Sortimentskategorien und
weiteren Léndern erlangt werden. Ziel
ist es, Valora Trade breiter zu diversifi-
zieren, die Marktstellung weiter zu
stdrken und dadurch unsere Position
als bevorzugter Partner fiir grosse und
wichtige Produzenten von Markenarti-
keln in flachenméssig kleineren und
mittelgrossen Markten zu festigen. Ei-
nen ersten Schritt in der Umsetzung
dieser Strategie hat Valora Trade mit
der Akquisition des norwegischen Kos-
metikdistributors EMH getan.

Akquisition EMH - Einstieg in den
Bereich Kosmetikprodukte

In September 2010 hat Valora die
norwegische Landergesellschaft Engel-
schign Marwell Hauge (EMH) erworben.
Das Unternehmen ist in Norwegen mit
einem Marktanteil von rund 35 Prozent
der fithrende Distributor von Kosmetik-
produkten. Die gesunde Struktur, der
langjéhrige Erfolg und die erfreulichen
Wachstumsraten im Xosmetikmarkt
machten EMH fiir Valora zum Wunsch-
kandidaten. Damit wird auch das bis-
her stark auf Stisswaren und Food aus-
gerichtete Produkte-Portfolio optimal
ergdnzt und Valora steigt auf einen
Schlag zum fithrenden Distributor im
Bereich Kosmetikprodukte in Norwegen,
einem dusserst attraktiven Konsumen-
tenmarkt, auf.

INTERVIEW MIT ALEX MINDER
CEOQ Valora Trade

WO SEHEN SIE GEMEINSAMKEITEN UND
UNTERSCHIEDE ZWISCHEN EMH UND DEM
BISHERIGEN PORTFOLIO? Das Vertriebsmo-
dell unterscheidet sich nicht wesent-
lich von unserer bisherigen Tdtigkeit
als Distributor von Stisswaren,

Food- und Non-Food-Produkten. Die
beiden Organisationen kénnen in ver-
schiedenen Bereichen voneinander
lernen. In der Summe werden sich
dadurch unsere Serviceleistungen
weiter verbessern. In sdmtlichen
Kategorien bedienen wir internatio-
nal bekannte und héchst erfolgreiche
Hersteller. Nun kommen tiber EMH
nochmals absolute Topmarken hinzu.
Wir werden hart daran arbeiten, das
hinzugewonnene Know-how mit dem
bestehenden bestméglichst zu
kombinieren. Von Logistik-Prozessen
tiber Key Account-/Category Manage-
ment bis hin zur Umsetzung von
Programmen am Verkaufspunkt
werden wir uns weiter verbessern
kénnen. Also eine richtige Win-Win
Situation, von denen die Principals
und damit auch wir als Valora Trade
profitieren werden.

WAS IST DER ZUSATZNUTZEN FUR DIE
PRINCIPALS UND VALORA, DER NACH DER
UBERNAHME VON EMH ENTSTEHT? Mit
Valora erhalten die Principals einen
breiten Zugang zu weiteren europd-
ischen Mdrkten und damit zu 130
Millionen Kunden. Valora arbeitet mit
den modernsten Systemen und
verfiigt liber ein ausgezeichnetes
Netzwerk zu sdmtlichen Handelspart-
nern der betreffenden Mdrkte. EMH
wird in die bestehenden Plattform-
Strukturen von Valora integriert,
wodurch sich sowohl die Qualitdt der
Prozesse als auch die Effizienz
nochmals erhéhen.

HAT VALORA GENUG KNOW-HOW, UM IM
BEREICH KOSMETIK DAS GESCHAFT OPTIMAL
BETREIBEN ZU KONNEN? Dies stellt iiber-
haupt kein Problem dar. Valora
libernimmt die gesamte Belegschaft
und somit das Know-how von EMH.
In diesem Sinne fiihlen wir uns sehr
gut geriistet fur die Zukunft.
VERTREIBEN SIE KOSMETIKPRODUKTE BALD
AUCH IN ANDEREN LANDERN? Bisher noch
nicht. Aber selbstverstdndlich
verfiligen wir tiber Pline, um die
entsprechende Prdsenz im Bereich
Kosmetik in weitere Mdrkte auszu-
dehnen.
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WELCHE WEITEREN KATEGORIEN KONNTEN BEI
VALORA TRADE IN DER ZUKUNFT DAZUKOMMEN?
Wir werden, wie in unserer Strategie
dargelegt, ebenfalls versuchen,
vermehrt in den Bereichen Gesund-
heits- und Wellnessprodukte Fuss zu
fassen. Auch Bereiche wie zum
Beispiel Tiernahrung, welche in den
westeuropdischen Ldndern hohe
Wachstumsraten ausweisen, werden
wir genauer anschauen. Die Entwick-
lungsmdglichkeiten sind vielfdltig
und es erwartet uns eine spannende
Zeit.

FRAGE AN CARSTEN @RNBO
Managing Director Valora Trade Nordic

WAS BEDEUTET DIE EMH-UBERNAHME FUR

DAS GESCHAFT UND DIE MITARBEITENDEN VON
VALORA TRADE?

Der gegenseitige Wissensaustausch
zwischen den Mitarbeitenden von
Valora Trade und EMH bringt auf alle
Fdlle Vorteile, auch fiir unsere
Principals. Neben der Expertise, die
wir im Key Account und Category
Management haben, fliesst von der
Kosmetikindustrie nun auch wert-
volles und neues Know-how in die
Aktivitdtenpldne zur Markenentwick-
lung und Kundenbindung ein. Dies
wird in traditionellen Kandlen von
Valora Trade niitzlich sein. Es ist
wahr, dass starke Marken starke
Marken generieren — zumindest wird
die Kundenagenda durch ein vol-
leres Portfolio von Marken weiter
verstdrkt.

FRAGE AN PETER MADSEN
CEO EMH AS

WIE ERLEBTEN SIE UND IHR TEAM DIE
INTEGRATION VON EMH IN VALORA?

Es dauert natturlich eine Weile, bis
man versteht, wie ein neuer Eigentii-
mer denkt und handelt, wie die
Kommunikationswege funktionieren
und natitrlich auch bis man sich an
die neuen Kollegen gewdhnt und sich
gegenseitig versteht. Wir sind nun
daran, uns in die neue Nordic
Category-Organisation zu integrieren
—dies bedingt auch einige Verdnde-
rungen der Rollen und Verantwor-
tungen von bestimmten EMH-Mitar-
beitenden. Ich sehe aber, dass alle
bereit sind, ein Teil der wachsenden-
Valora Gruppe zu sein!
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VERANTWORTUNGSBEWUSSTES
VERHALTEN GEGENUBER
MITARBEITENDEN, GESCHAFTS-
PARTNERN, DER UMWELT
UND DER GESELLSGHAFT

Das nachhaltige Handeln
eines Unternehmens bildet
heute die Voraussetzung fiir
die dauerhafte Wettbewerbs-
fahigkeit. Bei Valora stellt

die 6konomische, 6kologische
und soziale Verantwortung
einen wichtigen Bestandteil
der Unternehmenspolitik dar.
Die Mitarbeitenden auf allen
Stufen verbinden ihr Streben
nach wirtschaftlichem Erfolg
mit dem verantwortungsbe-
wussten Verhalten gegeniiber
der Umwelt, der Gesellschaft
und ihren Kolleginnen und
Kollegen. Im folgenden Be-
richt sind die bedeutendsten
Aktivitdten und Massnahmen
aufgefiihrt, die inzwischen
zu einem festen Bestand-

teil der Unternehmenskultur
geworden sind.

MITARBEITENDE

Valora stellt die Zufriedenheit, Aus-
bildung sowie die Forderung und
Weiterentwicklung ihrer Mitarbei-
tenden in den Vordergrund und ist
sich ihrer sozialen Verantwortung
bewusst. Der offene und transparen-
te Dialog und das Engagement jedes
Mitarbeitenden haben einen hohen
Stellenwert in der Unternehmens-
kultur und werden kontinuierlich
gefordert.

FAIRE ANSTELLUNGSBEDINGUNGEN

Seit 1.1.2009 ist der Valora GAV (Ge-
samtarbeitsvertrag) fiir die Verkaufs-
mitarbeitenden in der Schweiz in Kraft.
Der Mindestlohn fiir die Verkaufsmitar-
beitenden wurde eingefiihrt und bereits
einmal erhéht. Uber 50-Jdhrige haben
Recht auf sechs Wochen Ferien. Zudem
wurde in 2010 die Dauer der Mutter-
schaftsentschddigung von 14 auf 16
Wochen verldngert. Damit verbessert
Valora die Anstellungsbedingungen fiir
die weiblichen Angestellten, die tber
80% der Belegschaft ausmachen, tiber
das gesetzliche Minimum hinaus.

GEZIELTE MITARBEITERFORDERUNG UND
NACHFOLGEPLANUNG

Eine nachhaltige Weiterentwicklung
des Unternehmens braucht eine klare
und zukunftsorientierte Mitarbeiterfor-
derung und Nachfolgeplanung. Diesem
Thema widmete sich Valora in den letz-
ten Monaten intensiv.

Talent Management
Valora hat in 2010 ihren Talent Manage-
ment Prozess lberarbeitet. Ziel ist die

Einfihrung von transparenten und sys-
tematischen Prozessen zur Talentiden-
tifikation und Talententwicklung und
damit eine zukunftsorientierte Nach-
folgeplanung konzernweit. Die Identifi-
kation von Schliisselpositionen und ge-
eigneter Nachfolgekandidaten ist dabei
Teil des Prozesses. Die Beurteilung von
potentiellen zukiinftigen Leistungstra-
gern beruht auf dem jahrlich durchge-
fithrten Mitarbeitergesprach und den
Potential-Beurteilungen durch den Vor-
gesetzten. Flr angehende Fiihrungs-
kréafte besteht mit der «Leadership
Week» eine speziell ausgerichtete Wei-
terbildung, die die Fliihrungskompetenz
erhohen soll sowie das bereichs- und
landeriibergreifende Networking unter-
stiitzt.

Trainee-Programm: der spannende
Berufseinstieg

Das Trainee-Programm der Valora er-
moglicht Hochschulabsolventen einen
attraktiven Berufseinstieg. Wéhrend
des 13-monatigen Traineeprogramms
werden sie bei diversen Projekten in
den Divisionen eingesetzt und zusétz-
lich mit gezielten Weiterbildungsmass-
nahmen unterstiitzt. Dartiber hinaus
erhalten finf Studierende deutscher
Hochschulen, die einen dualen Studien-
gang belegen, einen Ausbildungsplatz
bei Valora in der Schweiz oder in
Deutschland.

Nachwuchsférderung
Valora ist ein beliebter Berufsbildungs-
betrieb und bietet ein umfangreiches
Angebot an Ausbildungspléatzen.

In 2010 waren liber 170 Lernende in
der Schweiz, Deutschland und Luxem-
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burg bei Valora im Detailhandel und
Presse- und Buchhandel beschéftigt. Mit
rund 150 Lernenden ist Valora Haupt-
ausbildnerin fir die Branche Kiosk in
der Schweiz. Zudem bietet Valora in der
Schweiz und in verschiedenen Lénder-
gesellschaften rund 30 Ausbildungs-
platze fiir eine kaufménnische Berufs-
bildung oder in den Bereichen IT und
Logistik. Gegeniiber dem Vorjahr haben
rund 40% mehr Lernende bei Valora in
der Schweiz eine Lehrstelle angetreten.

Berufspraktikum

In der Schweiz hat Valora 2010 rund
30 Jugendlichen ein Berufspraktikum
(auch Vorlehre) angeboten. Dieses so ge-
nannte «Briickenangebot» erméglicht es
den Jugendlichen spéter, einfacher eine
Lehrstelle zu finden und sich in die Be-
rufswelt zu integrieren.

Auch die Léandergesellschaften der
Valora Gruppe engagieren sich in der
Nachwuchsférderung und bieten diver-
se Berufspraktika an. So hat beispiels-
weise Valora Luxemburg in 2010 sieben
Jugendlichen ein Praktikum im Aussen-
dienst und in der Finanzabteilung an-
geboten.

Férderung des Unternehmertums

Seit Anfang 2010 bietet Valora Retail
Schweiz ihren k kiosk-Geschéftsfithren-
den die Moglichkeit, ihre Verkaufsstelle
als AgenturleiterIn zu tibernehmen und
sie selbstdndig zu fiihren. Damit for-
dert Valora Retail das Unternehmertum
ihrer Mitarbeitenden und ermdglicht
ihnen den Schritt in die Selbstédndigkeit
und Chancen zum Erfolg. Die Agentur-
leiterInnen erhalten seitens Valora
grosse Unterstiitzung und fachliche Be-
ratung. Zudem sind sie weiterhin bei der
Valora Pensionskasse angeschlossen.

Nationaler Zukunftstag

Uber 90 Kinder im Alter von 10-15 Jah-
ren tauchten am Nationalen Zukunfts-
tag (ehemaliger Tochter-Sohn-Tag) im
November 2010 in die Berufswelt ihrer
Eltern und Bekannten ein. Sie erhielten
damit einen ersten wertvollen Einblick
in die Arbeitswelt. Zum ersten Mal wur-
de der Nationale Zukunftstag in diesem
Jahr ausschliesslich von zwei KV-Ler-
nenden organisiert und durchgefiihrt
und bot damit eine gute Gelegenheit, im
Projektmanagement erste wertvolle Er-
fahrung zu sammeln. Auch Valora Servi-
ces Austria fordert und fordert die Pro-
jektarbeit ihrer Auszubildenden. Diese
haben im Frithjahr 2010 den 1. Tag der
offenen Tir organisiert.
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ETHISCHE VERHALTENSWEISE

Der Valora Verhaltenskodex beschreibt
die Verhaltensweisen, die von allen Mit-
arbeitenden der Gruppe erwartet wer-
den. Mit diesem Verhaltenskodex be-
kundet Valora ihren Willen, nicht nur an
wirtschaftlichen Leistungen gemessen
zu werden, sondern auch nach der Art
und den Prinzipien beurteilt zu werden,
wie sie die Ergebnisse erwirtschaftet.

Ethik-Hotline

Jeder Mitarbeitende ist verpflichtet,
Verstdsse gegen den Valora Verhaltens-
kodex, das Gesetz oder ethische Verhal-
tensweisen zu melden. Seit Ende 2010
konnen Mitarbeitende Missstdnde nun
auch jederzeit anonym iiber die neu ein-
gerichtete Valora Ethik-Hotline melden.
Sie leisten damit einen wichtigen Bei-
trag bei der Aufdeckung von Ungereimt-
heiten und funktionieren als eigentli-
ches Frithwarnsystem. Die Ethik-Hot-
line wird in Zusammenarbeit mit einer
internationalen Partnerfirma angeboten.

Compliance — Schulung zum Geld-
wdscherei-Gesetz

In Zusammenarbeit mit MoneyGram
fanden vor der Lancierung der neuen
Geldtransferdienstleistungen an {iber
100 Tagen gezielte Schulungen fiir rund
600 Mitarbeitende statt. Die Geldwa-
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scherei-Gesetz-Schulungen sensibili-
sieren und unterstiitzen die Verkaufs-
mitarbeitenden im Umgang mit der neu
angebotenen Dienstleistung.

Jugendschutz
Valora nimmt den Jugendschutz betref-
fend Verkauf von Tabak und Alkohol an
Jugendliche ernst. Die Mitarbeitenden
werden regelmaéssig fiir das Thema sen-
sibilisiert. Neue Mitarbeitende werden
gezielt geschult, in den Weiterbildungs-
kursen bildet das Thema einen wichti-
gen Bestandteil, in den Verkaufsstellen
weisen Plakate an der Kasse die Mitar-
beitenden auf die im jeweiligen Kanton
geltenden Vorschriften hin. Zudem wird
die Einhaltung und Umsetzung an den
Verkaufsstellen durch die Verkaufslei-
ter und Mystery Shopper getestet.
Valora verpflichtet sich zuséatzlich
fir den Jugendschutz bei elektroni-
schen Medien und hat dazu den Verhal-
tenskodex «Movie Guide» in Zusammen-
arbeit mit dem Schweizerischen Video-
Verband und dem Detailhandel unter-
schrieben.

OFFENER DIALOG: EIN FUHRUNGSGRUNDSATZ

Der Fihrungsgrundsatz « Wir kommuni-
zieren offen und respektvolly ist einer
der wichtigsten Leitsdtze bei Valora im
tdglichen Umgang untereinander.

Mitarbeiter-Information

Neben Workshops und Konferenzen auf
Bereichs- und Konzernstufe, die monat-
lich, halbjdhrlich oder jahrlich stattfin-
den, werden die Mitarbeitenden regel-

massig und zeitnah iiber das laufende
Geschaft oder geplante Verdnderungen
informiert.

CEO Breakfast

Der offene und ehrliche Dialog wird auch
in den «CEO Breakfasts» gepflegt. In
diesen regelmaéssig stattfindenden, in-
formellen Meetings zwischen CEO und
Mitarbeitenden aller Stufen werden so-
wohl brennende Fragen, aber auch ak-
tuelle Projekte transparent diskutiert —
ohne fixe Agenda, ohne Protokoll.

Mitarbeiterumfrage 2011

Anfang 2011 wurde zum ersten Mal seit
Jahren wieder eine Mitarbeiterumfrage
zu den Themen Fihrungskultur und
Mitarbeiterzufriedenheit durchgefiihrt.
Sie gilt als Nullmessung und soll jahr-
lich konzernweit wiederholt werden.

Einbezug der Mitarbeitenden Ideen-
management — videa

In 2010 lancierte Valora das Ideenma-
nagement flr Mitarbeitende — videa.
Gute Ideen gibt es iiberall und immer
wieder, aber sie nlitzen erst etwas, wenn
sie von engagierten Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern eingebracht und um-
gesetzt werden. Mit videa haben alle
die Moglichkeit, einen eigenstdndigen
Beitrag zur Weiterentwicklung der Va-
lora zu leisten. In den ersten sieben Mo-
naten seit der Einfiilhrung gingen rund
100 Ideen bei der videa-Projektleitung
ein, darunter auch zu Nachhaltigkeits-
themen. Einige Ideen wurden bereits
umgesetzt, andere sind in Planung.

GESCHAFTSPARTNER

Mit den Lieferanten und Produzenten
pflegt Valora in allen Landern partner-
schaftliche Beziehungen. Wo immer
moglich wird bei der Auswahl der Liefe-
ranten darauf geachtet, dass die Stan-
dards in Bezug auf Umwelt, Nachhal-
tigkeit und sozialem Verstdndnis ein-
gehalten werden. Dieser Anspruch gilt
sowohl bei der Auswahl der Produkt-
hersteller, als auch der Partner in den
Bereichen Lager und Logistik.

Die Produktsicherheit steht an ers-
ter Stelle. Es werden nur Produkte ins
Sortiment aufgenommen, die nach dem
Stand von Wissenschaft und Technik
bei der Herstellung und der ordnungs-
gemadssen Anwendung fiir Mensch, Tier
und Umwelt unbedenklich sind. In die-
sem Zusammenhang verpflichtet sich
Valora, zum Beispiel Informationen
iiber den Einsatz von Nanotechnologien
von ihren Herstellern und Lieferanten
einzufordern.

Valora Schweiz steht zum Produkti-
onsstandort Schweiz und bezieht Thre
Produkte mehrheitlich von Schweizer
Lieferanten. Ein besonderes Augenmerk
richten die Verantwortlichen auf den
Einkauf von Frischprodukten, die vor-
wiegend von einheimischen Produzen-
ten geliefert werden. Auch Fleischwa-
ren stammen zum grossten Teil aus
Schweizer Produktion.

Bei der Eigenmarke ok.— wird dar-
auf geachtet, dass die hohen Schweizer
Qualitats-Anforderungen erfiillt werden.
Zahlreiche ok.—Artikel, wie z.B. Cookies,
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Birnen-Weggli, Hefe-Zopfli, Teigwaren
und alle Frischprodukte, werden in der
Schweiz hergestellt.

Valora Trade verpflichtet die Liefe-
ranten, bei der Produkteverpackung auf
umweltfreundliche und méglichst ge-
ringe Verpackungsanteile zu achten.
Ziel ist es, so wenig Verpackungsmateri-
alien wie moglich zu generieren.

LADENBAU

Die Verantwortlichen von Valora Retail
berticksichtigen bei der Auftragsverga-
be fiir den Neu- oder Umbau ihrer Ver-
kaufsstellen ausschliesslich Ladenbau-
Lieferanten, die sich an die geltenden
Umweltstandards halten. Alle Lieferan-
ten sind ISO-zertifiziert (ISO 14001, ISO
9001-2008). Sie setzen neueste Techno-
logien und Einsatzmdglichkeiten in den
Sparten Holz, Metall, Kunststoff, Elekt-
ro/Licht und Glas ein und legen Wert
auf einen o6kologischen, nachhaltigen
Kreislauf. Dadurch sind sie fiir Valora
kompetente Partner fiir wirtschaftlich
erfolgreiche und 6kologisch nachhalti-
ge Shop-Konzepte.

Beispiele:
— Das Holz fiir die unbeschichteten
Spanplatten stammt aus nachhalti-

ger, zertifizierter Forstwirtschaft aus
Europa. Auf den Einbau von Tropen-
holz wird bewusst verzichtet.

— Es werden vermehrt wasserlésliche
Lacke und Farbe verwendet, um den
Anteil an Losungsmittel zu verringern.

— Die Lieferanten verwenden aus-
schliesslich unbehandelten Stahl aus
Recyclingmaterial, der wiederverwert-
bar ist.

— Bei der Ladenbeleuchtung setzt
Valora auf neue Konzepte, die weni-
ger Warme entwickeln und weniger
Energie verbrauchen.

Entsorgung

Die Vertragspartner sorgen fiir den Ab-
bau der Materialien. Alte Einrichtungs-
gegenstdnde werden getrennt nach Ma-
terialien entsorgt, die anderen werden
bei den Partnern eingelagert und wenn
moglich wieder verwendet, zum Bei-
spiel in Provisorien. Alle trennbaren
Wertstoffe werden sortenrein dem Re-
cyclingkreislauf zugefithrt (z.B. Papier,
Aluminium, Kunststoffe etc.).

Kiihlgerdte

Bei der Planung, Auswahl und Installa-
tion von Anlagen und Gerédten verwen-
det Valora immer die aktuell giltigen

Normen und Wegleitungen. So wird in
Bezug auf die Verwendung von Kélte-
mitteln in der Schweiz die jeweils aktu-
elle Wegleitung des BAFU (Bundesamt
fiir Umwelt) verwendet.

Die durch die Valora eingesetzten
Kithlmébel und -maschinen werden alle
im EU-Raum nach giiltigen Umweltricht-
linien hergestellt. Die meisten Zulieferer
verfligen ber ISO-Umweltzertifikate.
Ein besonderes Augenmerk liegt bei der
Minimierung der Kéltemittelverluste.

Alle Neuanlagen werden bei der
Schweizerischen Meldestelle fiir Kélte-
anlagen angemeldet und bewilligt.

Valora wendet fiir den Unterhalt ih-
rer Anlagen und Installationen ein um-
fassendes Servicekonzept an. Dadurch
konnen die Anlagen betriebssicher,
energieoptimiert und umweltschonend
betrieben werden.

Entsorgung Kiihlgerdte

Kihlmobel, Isolationen, Kaltemittel und
Kéltedle werden, wie auch die ibrigen
Werkstoffe, ausnahmslos an Schweizer
Entsorgungsfirmen zur fachmdénni-
schen Entsorgung libergeben. Es wer-
den keine Materialien unkontrolliert in
den Export geleitet.
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UMWELT

Valora nimmt die Anliegen des Um-
weltschutzes ernst. Im Berichtsjahr
wurden in der Logistik und beim Re-
cycling messbare Verbesserungen er-
zielt.

REDUKTION DES CO,-AUSSTOSSES
Konsumenten und Handelspartner er-
warten heute von einer wettbewerbsfé-
higen Unternehmung den schonenden
Umgang mit Rohstoffen und ein aktives
Umweltmanagement.

Valora Trade Switzerland beauf-
tragte die Firma BSD Consulting mit
einer Erstanalyse und einer Screening-
CO,-Bilanz des Unternehmens und erar-
beitete ein Umweltmanagementsystem
nach den Grundsétzen von ISO 14001.

Valora Trade Switzerland konnte
seit dem Standortwechsel in 2006 bis
Ende 2010 rund 14% des CO,-Ausstos-
ses reduzieren durch:

— Standortverschiebung von Burgdorf
nach Neuendorf: (Einsparung
48 Tonnen CO,-bzw. 53 Mio. Umwelt-
belastungspunkte)

— differenziertes Abfallsystem (Papier,
Karton, PET, Batterien)

— LKW-Flotte (vorwiegend Euro 4 Norm)

— Foérderung von Fahrgemeinschaften
nach Standortwechsel (Pendel-
verkehr)

MITARBEITER-KAMPAGNE

Valora Trade Switzerland bildete im
Sommer 2010 ein spezielles CO,-Pro-
jektteam mit dem Ziel, die Mitarbeiten-

den fiir die Umweltthematik zu sensibi-
lisieren. Bis Ende Jahr erarbeiteten die
Teammitglieder aus verschiedenen Ab-
teilungen zahlreiche Erkenntnisse und
starteten einige Initiativen.

Eine der Initiativen umfasst die
Mitarbeiter-Kampagne «Energy Savery,
welche die Themen Energie, Mobilitit
und Gesundheit beinhaltet. Im Rahmen
von vierteljahrlichen Aktionen (Flyers,
Roadshows, etc.) wird der schonende
Umgang mit Energie und Umwelt the-
matisiert. Praktische Beispiele zeigen
Optimierungs- und Sparpotenziale auf,
Hintergrundinformationen und Tipps
sollen die Mitarbeitenden vom Nutzen
iberzeugen.

Damit sollen die Mitarbeitenden
flir die Themen Energie und XKlima-
schutz sensibilisiert werden, angefan-
gen beim umweltfreundlichen Umgang
mit den heimlichen Energiefressern im
Biiro und zu Hause bis hin zur umwelt-
freundlichen Fortbewegung.

Die Inhalte der ersten Kampagne
waren: «Klimaschutz beim Papier» und
«Heizen mit K6pfchen.»

Alle Mitarbeitenden von Valora ach-
ten auf die strikte Trennung von Papier
und Karton und die umweltschonende
Anwendung von Geréten. Beispiel: Valo-
ra Trade Austria schloss einen neuen
Mietvertrag fiir Kopierer auf Basis der
neuen Linie «Green IT» ab, bei dem kei-
ne Toner-Restkartuchen anfallen.

TRANSPORTFAHRTEN REDUZIERT

Der Umzug der Logistik von Muttenz
ins Logistikcenter in Egerkingen, wel-
ches verkehrstechnisch zentral gelegen

ist, hat eine bedeutende Reduktion der
Transport-Fahrkilometer zur Folge. Die
somit eingesparten Kilometer pro Jahr
entsprechen dem Erdumfang. Auf den
Rickfahrten von den Kunden ins Logis-
tikcenter transportieren die Lastwagen
Leergut. Durch die Verlegung der Altpa-
pier-Transporte von der Strasse auf die
Schiene wurden die Fahrten auf der
Strasse ebenfalls erheblich reduziert.

In 2010 entwickelten die Logistik-
Verantwortlichen fiir die Belieferung
der avec.-Verkaufsstellen mit Frisch-
produkten eine umweltgerechte Lésung:
Via Cross-Docking werden alle Frisch-
produkte der Warengruppen Friichte
und Gemise, Fleisch- und Molker-
eiprodukte in Egerkingen gebiindelt.
Dadurch fahren die Lieferanten nicht
einzeln alle Verkaufsstelle an. Diese Op-
timierung hat zu einer deutlichen Ver-
besserung der Frischetransporte beige-
tragen.

SAMMELN, SORTIEREN, ENTSORGEN
Das Logistikcenter der Valora in Eger-
kingen ist fir die Entsorgung der anfal-
lenden Entsorgungsmaterialen aus al-
len 1100 k kiosk-, avec.-, Press & Books-
Verkaufsstellen und Tamoil-Tankstellen
in der Schweiz zustédndig. Grundlage
fiir die Prozesse, Kontrolle und Infor-
mation bildet das Entsorgungskonzept.
Ziel: die umweltgerechte Entsorgung
aller Wertstoffe. Gesammelt, sortiert
und entsorgt werden Altpapier, Karto-
nagen, Kunststofffolien, Altholz, Altme-
tall, PET-Flaschen und Restmiill.
Altpapier: Der Abtransport wird
seit dem Umzug nach Egerkingen iiber



die Schiene (SBB) abgewickelt. Pro Tag
werden drei Container a 20t mit Altpa-
pier befiillt, was einem Bahnwagen ent-
spricht. In 2010 wurden 21300t Altpa-
pier verarbeitet. Das Altpapier gelangt
auf diesem umweltgerechten Weg in die
Papierfabrik, wo es vorwiegend zu Zei-
tungspapier weiterverarbeitet wird.

PET-Flaschen werden in Mulden
gesammelt und von Recyclern zur Wie-
derverwertung aufbereitet. In 2010
wurden 115t entsorgt. Valora Retail
Deutschland nimmt am bundesweiten
DPG-Pfandsystem teil, d.h. Pfandfla-
schen, wie z.B. PET-Flaschen, werden
in den Filialen gesammelt und der Wie-
derverwertung zugefihrt.

Karton wird in der eigenen Karton-
presse gepresst und den Kartonfabri-
ken zur Wiederverwertung geliefert.
Kunststofffolien werden in Ballen ge-
presst und von den Herstellern zu
neuen Folien verarbeitet. Altholz wie
z.B. Einwegpaletten aus der Pressekom-
missionierung, werden durch eine spe-
zialisierte Firma umweltgerecht ent-
sorgt Altmetall wird ebenfalls sortiert
und gesammelt und von Spezialfirmen
weiterverarbeitet.

Das Holz fiir die unbeschichteten
Spanplatten stammt aus nachhaltiger,
zertifizierter Forstwirtschaft aus Eu-
ropa. Auf den Einbau von Tropenholz
wird bewusst verzichtet.

OKOLOGIE BEI DEN FAHRZEUGEN

Seit 1. Januar 2010 ist bei Valora die
neue Flotten Policy fiir Need Cars (Ge-
schéftsfahrzeuge) in Kraft. Ziel ist es,
die Betriebskosten pro Kilometer (TCO-
Kosten) sowie den CO,-Ausstoss zu sen-

ken. Die Fahrzeugflotte von Valora in
der Schweiz umfasst ca. 600 Fahrzeuge.
Die Richtlinien beinhalten, dass nur
noch Fahrzeuge der Energieeffizienz-
klasse A und B bestellt werden dirfen,
d.h. mit einem CO, Ausstoss <140g. Der
Durchschnitt in der Schweiz liegt bei
179 g (Basis 2009). Ziel ist es, die Vorga-
ben der EU (<130g CO, Ausstoss) bis
2015 zu erreichen.

Valora bietet in Zusammenarbeit
mit Ford Schweiz AG allen Fahrzeug-
fihrerInnen von Geschéftsfahrzeugen
einen Eco-Drive®-Fahrkurs an. Mit der
Eco-Drive®-Fahrtechnik fahren die Mit-
arbeitenden sicherer, wirtschaftlicher
und umweltfreundlicher. Bei konse-
quenter Anwendung kann bis zu 10%
Treibstoff gespart werden.

Bei den Nutzfahrzeugen, die pro
Tag total gegen 30000 km zuriicklegen,
werden nur Euro 5 Fahrzeuge eingesetzt.

GESELLSCHAFT

Valora baut ihren Verantwortungsbe-
reich «soziales Engagement» stédndig aus.

Bereits seit einigen Jahren ver-
schickt Valora die Weihnachtskarten
des Schweizer Hilfswerks «Kinder in
Noty». In 2009 und 2010 stellte Valora
die k kiosk-Verkaufsstellen fiir den
Ver-kauf der Caritas-Kerzenstédnder zur
Verfiigung.

Am Hauptsitz in Muttenz bietet
Valora den Organisatoren von Telethon
die Mdéglichkeit, ihre Produkte den Mit-
arbeitenden zu verkaufen und damit
Geld fiir Betroffene und der Erforschung
von seltenen Krankheiten zu sammeln.
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Restware, die nicht mehr verkauft
werden kann, stellt Valora verschiede-
nen sozialen Organisationen zur Verfi-
gung, die bediirftige Personenkreise un-
terstiitzen. In der Schweiz z.B. «Tisch-
lein deck dichy, in Osterreich die Orga-
nisation SOMA.

UNTERSTUTZUNG JUNGER FAMILIEN

Seit Beginn 2010 bietet Valora interes-
sierten Mitarbeitenden einen Betreu-
ungsplatz in der Vitra Kindertages-
stdtte in Basel an. Ziel ist es, die Berufs-
tatigkeit der Eltern zu férdern. Damit
leistet Valora einen aktiven Beitrag
zur Unterstlitzung junger Familien und
ermoglicht ihnen, das Familienleben
mit der Berufstédtigkeit in Einklang zu
bringen.

K KIOSK ALS ALLTAGSKULTUROBJEKT

k kiosk unterstiitzt seit November 2010
das Kulturprojekt Real Fiction Cinema
von Littmann Kulturprojekte, die sich
vorwiegend mit Alltagskultur beschaf-
tigen. Der Kiosk ist ein wichtiger
Teil unserer Alltagskultur, aus diesem
Grund ist k kiosk ein idealer Partner fiir
dieses spannende Kulturprojekt. Statt
einer Leinwand haben die drei Kinos
ein Fenster und zeigen Ausschnitte aus
dem Alltag der Bevolkerung. Der Kiosk
lasst sich aus unserem Leben nicht
mehr wegdenken. Die Zusammenarbeit
mit Real Fiction Cinema riickt den Ki-
osk jedoch in ein neues Licht und lasst
ihn uns wieder bewusster wahrnehmen.
Es zeigt aber auch die wichtige, gesell-
schaftlich Rolle, die die Verkaufsmitar-
beitenden, sozusagen als «Alltagskultur-
BotschafterInneny, jeden Tag erfiillen.
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KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

Seite Erlduterungen 2010 2009
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000 (ausser Angaben je Aktie)
81 > 8> 2877650 2 896 995
- 2002 436 -2 029 360
875 214 867 635
84 > 9
85 > 10
91 > 20, 21, 22
85 > 11
85 >
86 >
97 >
Gewinn vor Ertragssteuern
Ertragssteuern 86 >
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen
Reingewinn aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen 80 >
Reingewinn Konzern
Anteil der Valora Holding AG Aktionare
Nicht beherrschende Anteile
Gewinn je Aktie
aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen, verwéssert
und unverwassert (in CHF) 88 15 > 22.35 18.94
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen, verwassert
und unverwassert (in CHF) 80 7 > 0.70 0.68
aus fortgefiihrten und aufgegebenen Geschaftsbereichen,
verwdssert und unverwéssert (in CHF) 88 > 15 23.05 19.62




KONSOLIDIERTE BILANZ

AKTIVEN
Seite

Per 31. Dezember, in CHF 000

Erlduterungen

2010

2009

Umlaufvermégen

89 >

107 >

89 >

0 >

0 >

o >
Total Umlaufvermogen
Anlagevermdgen
G S e s e
Goodwill, Software und dbrige immaterielle Anlagen 93 22 0 190733} . 161 485
Renditeliegenschaften 2 ) 20 5939 . 10 080
Anteile an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures D 28 ] 5022) ... 5379 .
Finanzanlagen o7 > 24 10 062 9 664
Vorsorgeaktivum 101 > 30 49 640 31077
Latente Ertragssteueraktiven e 86 > 14 Brsay 38215
Total Anlagevermogen 510 256 475 634
i Cese sl Ll




PASSIVEN

Seite  Erlduterungen 2010 2009
Per 31. Dezember, in CHF 000
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 98 > 26> """ 2 155 1 527
Derivative Verbindlichkeiten 107 > 8y 929 727|
% > 27> 263 442 284 167 |
""" 15 164 13585
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 99 28 144 871 148 725
Kurzfristige Rickstellungen 100 > 29> """ 502 3 232
Total kurzfristige Verbindlichkeiten 427 063 451 963
Langfristige Verbindlichkeiten
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten %8 > 26 > 148546 153 440 |
Langfristige Pensionsverpflichtungen 101 30> """ 17 213 1"‘5 063
Langfristige Ruckstellungen 100 > 29> """ 9 265 1'(‘) 019
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten 86 > uy 15911 14819
Total Iangf'r“i‘s‘t‘i'ggH\Ierbindlichkeiten """""""""""""""""""""""" i90 935] 19::3 341
Total Fremdkapital 617 998 645 304
Eigenkapital
Aktienkapital 115 36 2800
Eigene Aktw """" - 1HO 323
,,,,,,,,,,,,,,,,,,, e
,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Feer Tl
“iss70]
449 877
Tl
,,,,,,,,,,,,,,,,,,, o

Total Passiven

1099 022
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Im Herbst 2010 wurde die Strategie «Valora 4 Growthy angekiindigt, welche die bisherige erfolg-
reiche Strategie «Valora 4 Successy um zusédtzliche Initiativen im Bereich des anorganischen
Wachstums erweitert. Erste Meilensteine konnten mit der Akquisition des Kosmetikdistributors
Engelschign Marwell Hauge AS (EMH) und des Retailunternehmens tabacon Franchise GmbH

& Co. KG bereits in 2010 erreicht werden.

Gesamthaft resultierte im Geschéaftsjahr 2010 aus der konsequenten Umsetzung der Basisstrategie
ein Wachstum des Aussenumsatzes um +0.3 % auf CHF 2947 Mio. und eine Abnahme der publi-
zierten Nettoerlose um —0.7 % auf CHF 2878 Mio. Hierbei ist die Differenz auf das stédrkere Wachs-
tum der Franchisenehmer zuriickzufiihren, deren Nettoerldse im publizierten Umsatz der Valora
nicht enthalten sind. Negativ beeinflusst wurden die Umsé&tze durch Wechselkurseffekte, die den
Aussenumsatz mit CHF 84.3 Mio. (—2.8%) und die publizierten Nettoerlése mit CHF 81.2 Mio.
(—2.7%) belasteten.

Wesentliche Fortschritte wurden in der Berichtsperiode durch Effizienz- und Kosteneinsparungs-
programme realisiert. Dadurch konnte die Kostenquote um 0.2 %-Punkte gesenkt werden. Das
Betriebsergebnis verbesserte sich in 2010 um CHF 13.2 Mio. auf CHF 81.3 Mio. und liegt um +19.3%
tiber dem Vorjahr. Der Vertrieb und Verkauf von WM Sammelbildern hat dabei, trotz des starken
Konkurrenzkampfes in der Schweiz, einen wesentlichen Beitrag von CHF 6.3 Mio. geleistet. Sowohl
Valora Retail als auch Valora Services haben ihr Betriebsergebnis gegeniiber dem Vorjahr deutlich
um +40.3% beziehungsweise +86.4 % gesteigert. Valora Trade hingegen verzeichnete aufgrund der
schwierigen Marktsituation und Einmaleffekte durch den Wegfall verkaufter Principals einen
Riickgang um CHF 4.6 Mio.

Der Reingewinn des Konzerns liegt mit CHF 63.6 Mio. um +15.9% iiber dem Vorjahr. Diese erfreu-
liche Entwicklung widerspiegelt sich auch im Eigenkapital, das in der Berichtsperiode um
2.3%-Punkte auf 43.6 % gesteigert werden konnte. Trotz der erh6hten Dividendenausschiittung 2010
im ersten Semester und den Akquisitionen im zweiten Halbjahr kann die Valora Gruppe das

Geschéftsjahr mit einer komfortablen Nettoverschuldung von CHF 14.1 Mio. abschliessen.

A VALORA GRUPPE

2010 2010 2009 2009 Veranderung
Anteil Anteil

in Mio. CHF
Aussenumsatz et Lol e e s
TotalGruppe | 29465] | 29379, | 0.3%
Nettoerlds
Valora Retal | 16065| 55.8% | 15921 55.0%
Valora Services | 7184| 250% | 7129 24.6%
va|raTrade ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 25.1% ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ e 26,8%
Ubnge . N T 049
Elimination Intersegment-Erlose | s | -1963|
Total Gruppe | 2877.7| 100.0% | 28970 100.0% |  -0.7%
Schweiz 1779.8 61.9% 1740.6 60.1% 2.3%
g e | sean| vises|  oon| a1
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Aufgrund der zunehmenden Bedeutung des Franchising-Absatzkanals bei Valora Retail wurde in
2010 zu Vergleichszwecken der Aussenumsatz als wichtige neue Messgrosse eingefiihrt. Dieser
beinhaltet zuséatzlich zu den Nettoerlosen der Valora die Umsétze der Franchisenehmer. Im Aussen-
umsatz nicht berticksichtigt werden die Nettoerlose der Valora aus den Lieferungen an die
Franchisenehmer und die Franchiseertrége.

In der Berichtsperiode hat der Aussenumsatz der Valora Gruppe um +0.3 % auf CHF 2947 Mio. zu-
genommen, wobei die Wechselkurse den Umsatz mit CHF 84.3 Mio. belasteten. Einen wesentlichen
Beitrag hat der Kauf der tabacon Franchise GmbH & Co. KG in Deutschland beigetragen, wodurch
das Netz an Franchisenehmern im 4. Quartal 2010 auf knapp 200 Verkaufsstellen angewachsen ist.

Auf Basis der publizierten Nettoerlose realisierte die Valora einen leichten Umsatzriickgang von
—0.7% auf 2877.7 Mio. Bereinigt um die Sonderfaktoren Vertrieb und Verkauf von WM-Sammel-
bildern (CHF +39.5 Mio.), Wechselkurseffekte (CHF —81.2 Mio.) und Akquisitionen/Devestitionen
(CHF +28.6 Mio.) haben sich die Nettoerl6se um CHF 6.2 Mio. verringert. Dieser operative Umsatz-
riickgang ist im Wesentlichen auf auslaufende Distributionsvertrége in Zusammenhang mit dem
Verkauf der eigenen Produktionsgesellschaften und dem héheren Anteil an Kommissionsgeschéf-
ten bei Valora Trade zuriickzufiithren. Positiv entwickelt haben sich Valora Retail wie auch Valora
Services, welche von der gewonnenen Profilschérfe und den innovativen Sortimentserweiterungen
profitierten. Sowohl Valora Retail mit CHF +14.4 Mio. als auch Valora Services mit CHF +5.5 Mio.
konnten dadurch die publizierten Nettoerldse in der Berichtsperiode gegeniiber

dem Vorjahr steigern.

Der Anteil der Nettoerldse, welcher ausserhalb der Schweiz generiert wurde, reduzierte sich in der
Berichtsperiode um 1.8 %-Punkte vorwiegend bedingt durch negative Wahrungseffekte von CHF
81.2 Mio. und tiefere Nettoerldse der ausldndischen Tradegesellschaften. Mit 28.3 % wird weiterhin
in Deutschland der grosste Anteil am publizierten Auslandumsatz generiert. Mit der erweiterten
Strategie «Valora 4 Growthy, welche ein anorganisches Wachstum im Ausland vorsieht, wird in den
néchsten Jahren der Anteil des Auslandumsatzes deutlich ansteigen. Hierbei stehen vor allem der
deutsche Retailmarkt, sowie kleinere und wachstumsstarke europédische Lander im Tradegeschéft
im Fokus der Valora.

2010 2010 2009 2009
Anteil Anteil

in Mio. CHF N T R T
Nettoerlos 2877.7 100.0% 2 897.0 100.0%
Bruttogewinn R 875.2| 30.4% | 867.6 | . 29.9%
— Betriebskosten, netto - 793.9 -27.6% - 799.5 -27.5%
Betriebsergebnis (EBIT) 81.3 2.8% 68.1 2.4%
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Die leicht tieferen Nettoerldse (- 0.7 %) konnten in der Berichtsperiode durch eine deutliche Steige-
rung der Bruttogewinnmarge um 0.5 %-Punkte iberkompensiert werden. Dies ist vor allem

auf den gestiegenen Anteil von Valora Retail am Gesamtumsatz zuriickzufithren. Damit erhéhte
sich der Bruttogewinn, trotz negativen Wechselkurseffekten von CHF 24.1 Mio., um +0.9% auf
CHF 875.2 Mio.

Erfreulich entwickelten sich zudem die Betriebskosten, welche um CHF 12.9 Mio. beziehungsweise
—1.6% auf CHF 802.6 Mio. abgenommen haben. Die Kostenquote des Konzerns reduzierte sich da-
durch gegeniiber dem Vorjahr um 0.2 %-Punkte auf 27.9%. Haupttreiber dieser Effizienzsteigerung
waren vor allem die interne Logistik in der Schweiz, welche vom neuen Verteilzentrum in Eger-
kingen profitierte, und die tieferen Kosten in den Konzernfinanzen. Gleichzeitig konnte bei Valora
Retail die Einsatzplanung an der Verkaufsfront weiter optimiert und der Personalaufwand gesenkt
werden. Im Gegensatz dazu verschlechterte sich die Kostenquote von Valora Trade, welche fehlende
Ertrége nicht vollstdndig tiber Kostenreduktionen kompensieren konnte. Umso erfreulicher ist da-
her die Akquisition des fithrenden norwegischen Kosmetikdistributors Engelschion Marvell Hauge
AS (EMH), wodurch eine neue Produktkategorie bei Valora Trade integriert und somit Volatilitat
aus dem Geschéft genommen wurde.

Das Betriebsergebnis des Konzerns erhdhte sich gegeniiber dem Vorjahr um CHF 13.2 Mio. auf CHF
81.3 Mio., wobei der Anteil der sonstigen Ertradge CHF 8.7 Mio. betrédgt (Vorjahr CHF 16.0 Mio.). Die
Reduktion in den sonstigen Ertrdgen ist vor allem auf tiefere Erlose aus Liegenschaftsverkaufen
und Schliisselgeldern zuriickzufiithren. Mittelfristig ist es ein erklartes Ziel der Valora, alle nicht
betrieblichen Liegenschaften zu verdussern. Bereinigt man vom Betriebsergebnis den WM 2010 Ef-
fekt (CHF +6.3 Mio.), die Akquisitionen/Devestitionen (CHF +2.0 Mio.) und den Wechselkurseffekt
(CHF —4.0 Mio.) erzielte der Valora Konzern eine operative Steigerung des Betriebsergebnisses um
CHF 8.9 Mio. beziehungsweise +12.9%. Die publizierte EBIT-Marge liegt bei 2.8% und somit

0.4 %-Punkte tiber dem Vorjahr. Damit ist ein weiterer wichtiger Meilenstein auf dem Weg zur an-
visierten Betriebsergebnismarge von 3%-4 % flir im 2012 erreicht worden.
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B VALORA RETAIL

2010 2010 2009 2009
Anteil Anteil
InMIO CHF T Y NS WO N
Nettoerlds 1 606.5 100.0% 1592.1 100.0%
Bruttogewinn R 562.4 | 35.0% | 554.7 | 34.8%
— Betriebskosten, netto -522.6 -32.5% -526.4 -33.0%
Betriebsergebnis (EBIT) | 398 25% | 283 | 1.8%

Mit der Strategie «Valora 4 Success» hat Retail stark an Profil und Dynamik gewonnen. Heute tritt
die Division mit vier klar positionierten Verkaufsformaten im Markt auf und die eingeleiteten
Massnahmen beginnen ihre Wirkung zu entfalten. Im Vergleich zum Vorjahr steigerte Valora Retail
die Nettoerlése um CHF 14.4 Mio. beziehungsweise +0.9% auf CHF 1606.5 Mio. Der Verkauf von
WM-Sammelbildern steuerte CHF 9.8 Mio. zum Umsatz bei, widhrend die Entwicklung der Wechsel-
kurse die Divisionserlése mit CHF 35.9 Mio. belasteten. Insgesamt resultiert ohne Akquisitionen
und Devestitionen ein erfreuliches operatives Umsatzwachstum von CHF 36.1 Mio. beziehungswei-
se +2.3%. Bis auf die Gastronomiesparte konnten alle Formate und Landergesellschaften die ope-
rativen Nettoerldse steigern. Der grosste Anteil am absoluten Wachstum erzielte das Convenience-
und Tankstellengeschéaft mit einem Anstieg der Nettoerldse um +6.3 %, insbesondere bedingt durch
den Ausbau des avec. Verkaufsstellennetzes auf 95 Standorte per Ende 2010. Dank neuer Sorti-
mentsmodule wie ok.- sowie zusatzlichen Dienstleistungen hat sich auch das Schweizer Kioskge-
schéaft positiv entwickelt (+1.2%). Valora Retail ndhert sich mit den neuen Angeboten immer mehr
dem Ziel, kleinfldchige Formate zu Dienstleistungszentren auszubauen. Auch das in der Schweiz
neu eingefiihrte P&B Konzept erweist sich mit einer Umsatzsteigerung von +6.1% als vielverspre-
chende Wachstumsperle. Der Gastrobereich entwickelte sich entsprechend den Erwartungen und
weist aufgrund von Standortbereinigungen und der Einfiihrung des Rauchverbotes in der Schweiz
einen Umsatzriickgang von —4.5% aus. Die Business Unit Retail Deutschland ist weiter auf Wachs-
tums- und Expansionskurs und verzeichnet ein operatives Wachstum ohne Akquisitionen von
+3.8%. Mit der Ubernahme der tabacon Franchise GmbH & Co. KG im 2010 mit einem Netzwerk
von 184 Verkaufsstellen und einem Aussenumsatz von rund CHF 160 Mio. hat Retail Deutschland
ein etabliertes, gut funktionierendes Franchise-Modell erworben. Auch in Zukunft soll die Position
im Retailmarkt Deutschland mit gezielten Akquisitionen weiter gestérkt werden. Das Ziel ist der
Ausbau des Verkaufsstellennetzes auf 1000 Kioskstandorte. Die Landergesellschaft Retail Luxem-
bourg verbesserte sich in der Berichtsperiode um +3.4%, wobei alle Warengruppen bis auf Biicher
zulegen konnten.

Auf Stufe Warengruppe konnte entgegen dem allgemeinen Markttrend bei Valora Retail ein opera-
tives Umsatzwachstum in der Kategorie Tabak von +4.3 % ausgewiesen werden, welches sowohl auf
Preiserh6hungen als auch auf Mehrabsatz zuriickzufiihren ist. Erfreulich entwickelte sich auch die
Kategorie Food, welche dank der trendigen ok.-Produktelinie eine Steigerung der Nettoerlése von
+7.2% realisierte. Die ok.-Produkte konnten hierbei CHF 22.1 Mio. zum Wachstum beitragen. Nega-
tiv entwickelte sich analog dem Gesamtmarkt die Warengruppe Presse mit —2.6 % sowie das Kom-
missionsgeschéaft aufgrund tieferer Ertrdage im Lotterie- und Losgeschéft. Dank neuen Angeboten
im Bereich Dienstleistungen, z.B. Versicherungen (Ziirich Versicherungen), Geldtransfer (Money-
Gram), Reisen (Kuoni) oder Mobiltelefonie (Orange) ist fiir 2011 eine Trendwende zu erwarten.
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Die positive Absatzentwicklung sowie die um 0.2 %-Punkte leicht verbesserte Bruttogewinnmarge
bewirkten eine Steigerung des Bruttogewinns gegeniiber der Vorjahresperiode um CHF 7.7 Mio. auf
CHF 562.4 Mio. beziehungsweise +1.4%. Dieses Ergebnis wird hauptsédchlich von der Warengruppe
Food getragen, welche nebst der deutlichen Umsatzsteigerung auch eine Verbesserung in der Mar-
ge um 0.6 %-Punkte ausweisen kann.

Dank der stetigen Optimierung des Verkaufsstellennetzes, der weiteren Professionalisierung

der Personaleinsatzplanung sowie tieferen Logistikkosten in der Schweiz reduzierten sich

die Betriebskosten von Valora Retail netto um CHF 3.8 Mio. auf CHF 522.6 Mio. Diese Effizienz-
steigerungen widerspiegeln sich in der tieferen Kostenquote, welche auf operativer Basis um

0.8 %-Punkte gesunken ist. Der positive Volumeneffekt sowie die erzielten Kosteneinsparungen
fithrten zu einer erfreulichen Steigerung des publizierten Betriebsergebnisses von CHF 28.3 Mio.
auf CHF 39.8 Mio. Dies entspricht einer Steigerung gegeniiber dem Vorjahr um +40.3 %. Bereinigt
um den Vertrieb und Verkauf von WM Sammelbildern (CHF +2.0 Mio.), Akquisitionen/Devestitio-
nen (CHF +1.0 Mio.) sowie Wechselkurseffekte (CHF —1.5 Mio.) resultiert eine operative Steigerung
von +34.2%. Die ausgewiesene Betriebsergebnismarge liegt mit 2.5% um 0.7 %-Punkte tiber dem
Vorjahreswert.

C  VALORA SERVICES

2010 2010 2009 2009
Anteil Anteil

InMIO CHF T I N N N
Nettoerlos 718.4 100.0% 712.9 100.0%
Bruttogewinn R 1482 20.6% | 146.8 | 20.6%
— Betriebskosten, netto -117.9 -16.4% -130.6 -18.3%
Betriebsergebnis (EBIT) 30.3 4.2% 16.2 2.3%

Mit dem eingeleiteten Strategiewechsel, welcher einerseits die Bediirfnisse des Einzelhandels und
der Endkunden in den Vordergrund stellt und andererseits den Ausbau des Dienstleistungsange-
bots fordert, versucht Valora Services dem kontinuierlich riicklaufigen Pressemarkt entgegenzu-
wirken und neue Geschéftsfelder zu erschliessen. Im abgelaufenen Berichtsjahr erzielte die Divisi-
on einen Anstieg der Nettoerlése von CHF 5.5 Mio. beziehungsweise +0.8 % auf CHF 718.4 Mio.
Dabei entfielen CHF 29.7 Mio. auf den Vertrieb und Verkauf von WM Sammelbilder. Negativ beein-
flusst wurde der Umsatz durch Wechselkurseffekte, welche die Nettoerl6se mit CHF 19.8 Mio. bela-
steten. In Summe resultiert ein im Vergleich zum generell riicklaufigen Markttrend moderater ope-
rativer Umsatzriickgang von —0.6 %. Verantwortlich fiir die negative Abweichung sind haupt-
séchlich die tieferen Presse- und Buchumsaétze in der Schweiz, wodurch die Erlése bei Media
Services Switzerland um -5.0% abnahmen. Demgegeniiber steigerte der Drittvertrieb Schweiz das
operative Wachstum hauptséchlich im Tabakhandel um +8.5% wéahrend Services Austria das Ge-
schéftsjahr knapp unter Vorjahresniveau abschloss (- 0.5 %). Bedingt durch die laufende Restruktu-
rierung und die riicklaufigen Méarkte musste die Business Unit Services Luxembourg einen opera-
tiven Umsatzriickgang in nahezu allen Warengruppen von insgesamt CHF 5.4 Mio. ausweisen.
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Der Bruttogewinn der Division steigerte sich in der Berichtsperiode um CHF 1.4 Mio. auf CHF
148.2 Mio. Dieser wurde einerseits durch den Vertrieb der WM-Sammelbilder und andererseits
durch zusétzliche Dienstleistungserlése beglinstigt. Die Bruttogewinnmarge liegt mit 20.6 % auf
Vorjahresniveau und hat sich bis auf die Warenkategorie Non Food in allen tibrigen Warengruppen
positiv entwickelt.

Valora Services ist es gelungen, die Betriebskosten, netto in der Berichtsperiode um CHF 12.7 Mio.
auf CHF 117.9 Mio. zu senken. Diese positive Entwicklung ist in erster Linie auf Effizienzsteige-
rungen in der eigenen Logistik in der Schweiz und tiefere externe Logistikkosten in Osterreich zu-
rlickzufiihren. Bedeutende Einsparungen konnten auch in der Administration realisiert werden,
wodurch deutlich tiefere Verrechnungen fiir Leistungen aus dem Finanzbereich erfolgten. Die um
1.9 %-Punkte reduzierte Kostenquote widerspiegelt sich im Betriebsergebnis, welches auf CHF 30.3
Mio. angestiegen ist und damit die Vorjahresperiode um CHF 14.1 Mio. beziehungsweise +86.4%
ubertraf. Bereinigt um die Sonderfaktoren Wechselkurse (CHF — 1.5 Mio.) und Vertrieb der WM-
Sammelbilder (CHF +4.3 Mio.) verbesserte sich das operative Ergebnis dank Effizienzsteigerungen
um +69.7%. Die publizierte Betriebsergebnismarge liegt mit 4.2% um 1.9 %-Punkte tiber dem Vor-
jahresniveau, womit eine deutliche Profitabilitatssteigerung erreicht wurde.

D VALORA TRADE

2010 2010 2009 2009
Anteil Anteil

in Mio. CHF . . SO NS N TR N
Nettoerlos 721.8 100.0% 777.6 100.0%
Bruttogewinn ” R 154.7 | 21.5% | 155.4 | 20.0%
— Betriebskosten, netto -137.0 -19.0% - 133.1 -17.1%
Betriebsergebnis (EBIT) 17.7 2.5% 22.3 2.9%

Valora Trade als grosster européischer Distributionsanbieter von Markenprodukten fiir den orga-
nisierten Einzelhandel verzeichnete trotz des wirtschaftlich dusserst schwierigen Umfeldes ein ak-
zeptables Ergebnis. Die publizierten Nettoerldse liegen mit CHF 721.8 Mio. um —7.2% unter dem
Vorjahr. Dabei sind 5.6 % auf die abgelaufenen Distributionsvertrége als Folge des Verkaufs der ei-
genen Produktionsbetriebe (Own Brands) zuriickzufiithren. Bereinigt um Wechselkurseffekte und
Akquisitionen erzielte Valora Trade einen operativen Umsatzriickgang von CHF 51.8 Mio., welcher
korrigiert um Gillebagaren AB und Segrlandchips AS (Own Brands) noch moderate CHF 8.2 Mio. be-
ziehungsweise —1.1% betrégt.
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Aufgrund der Forcierung des Kommissionsgeschéfts in der Region Nordics weisen bis auf Trade
Schweden (+4.3 %, vorwiegend mit Principal Reckitt & Benckiser) alle nordischen Lander einen
operativen Umsatzriickgang aus, welcher mehrheitlich durch héhere Kommissionserlése im Brut-
togewinn kompensiert wurde. Einzig Trade Norwegen hat aufgrund von Serlandchips und tieferen
Nettoerlosen bei bestehenden Principals das Vorjahr auf Ebene Bruttogewinn nicht erreicht. In den
zentraleuropéischen Gesellschaften verzeichnet Trade Deutschland infolge des Abgangs des Princi-
pals Gillebagaren (Own Brands) den auffélligsten relativen Umsatzriickgang (-42.8 %). Trade
Schweiz sowie Trade Osterreich liegen beim Umsatz mit —2.1% beziehungsweise —7.0% ebenfalls
unter Vorjahresniveau, was hauptsdchlich auf die Kategorie Confectionery zuriickzufithren ist. Im
Vergleich zum Vorjahr resultiert bei Valora Trade inklusive Wahrungs- und Akquisitionseffekt ein
leicht reduzierter Bruttogewinn in der Hohe von CHF 154.7 Mio. Die Bruttogewinnmarge konnte
gegeniiber dem Vorjahr deutlich um 1.5 %-Punkte auf 21.5% gesteigert werden.

Die operativen Betriebskosten, netto erh6hten sich im Vergleich zum Vorjahr um CHF 0.5 Mio.
Haupttreiber war der fortschreitende Auf- und Ausbau der skandinavischen Plattform, welcher ne-
ben einer einheitlichen IT-Plattform auch neu eine ldndertibergreifende, auf Kategorien ausgerich-
tete Organisation vorsieht. Gegenldufig entwickelten sich die Betriebskosten fiir Personal und Lo-
gistik in den deutschsprachigen Landern, wodurch fehlende Umsétze teilweise kompensiert
werden konnten.

In der Summe resultiert fiir das Berichtsjahr 2010 ein operatives Betriebsergebnis von CHF 17.5
Mio., welches CHF 4.8 Mio. unter dem Vorjahr liegt. Unter Beriicksichtigung der Akquisition (CHF
+1.2 Mio.) und den negativen Wahrungseffekten (CHF —1.0 Mio.) betragt das publizierte Betriebs-
ergebnis CHF 17.7 Mio. Die beiden grossten Landergesellschaften Trade Ddnemark und Trade
Schweiz konnten hingegen ihre Ergebnisse steigern und weisen ein Rekordergebnis aus. Mit einer
EBIT-Marge von 2.5% liegt die Profitabilitdt weiterhin innerhalb des Zielbandes von 2%—3%.

E CORPORATE

Im Bereich Corporate, bestehend aus der Logistikorganisation Schweiz, den Corporate Information
Services sowie den Konzernsupportfunktionen Finanzen, Human Resources, Business Develop-
ment, Legal Services und Communications, reduzierten sich die Nettoerldse aus Logistikdienst-
leistungen gegeniiber Drittkunden um CHF 1.0 Mio. beziehungsweise —9.1 % auf CHF 9.7 Mio.
Mittelfristig sollen durch die gezielte Akquisition von Neukunden im Bereich Friihlogistik die
Nettoerldse von Drittkunden wieder gesteigert werden. Diese Serviceerweiterung wurde einerseits
durch den Umzug nach Egerkingen, andererseits durch die laufende Optimierung der Logistik-
prozesse moglich.

Im Berichtsjahr reduzierten sich die direkten Kosten des Bereichs Corporate gegeniiber dem Vor-
jahr um CHF 11.5 Mio. beziehungsweise —8.0%, wobei dies hauptsachlich auf Kostenoptimie-
rungen in der Logistik Schweiz und in den Konzernfinanzen zuriickzufiihren ist. Diese Verbesse-
rung in der Logistik konnte trotz einer deutlich erh6hten Warenausstossmenge erreicht werden
(z.B. Getrénke +40%). Die Betriebskosten der Corporate Funktionen werden grundsatzlich abziig-
lich der generierten Logistikumsétze mit Drittkunden verursachergerecht weiterverrechnet. Ertra-
ge und Aufwendungen ohne jeglichen Bezug zu den Marktdivisionen verbleiben im Segment Ubrige.
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F  FINANZERGEBNIS UND STEUERN

Das Finanzergebnis des Berichtsjahres widerspiegelt einerseits das weiterhin historisch tiefe Zins-
niveau und andererseits die volatilen Devisenmérkte, was zu einer deutlichen Aufwertung des
Schweizer Frankens gegeniiber den wichtigsten Handelswahrungen gefiihrt hat. Unter diesen Rah-
menbedingungen verschlechterte sich das Finanzergebnis um CHF 2.6 Mio., wobei dies hauptséach-
lich auf den Devisenerfolg zurtickzufiithren ist. Dank einer frithzeitigen Absicherung von tiber 70 %
der Wahrungsrisiken auf konzerninternen Darlehen konnte der Devisenverlust in der Berichts-
periode auf CHF 2.6 Mio. beschrankt werden, nachdem im Vorjahr der Verlust CHF 0.2 Mio. betrug.
Das Zinsergebnis bewegte sich mit CHF —4.7 Mio. nahezu auf Vorjahresniveau, obwohl der Refi-
nanzierungsbedarf aufgrund der Akquisitionen leicht angestiegen ist. Aufgrund der angekiindigten
Strategie «Valora 4 Growthy wird in den néchsten Jahren mit einem Anstieg der Refinanzierungs-
kosten gerechnet, wobei zukiinftige Zins- und Refinanzierungsrisiken bereits heute aktiv angegan-
gen werden.

Die Steuerquote liegt mit 16.8% um 0.4 %-Punkte tiber dem Vorjahr und somit deutlich unter der
langfristig erwarteten Konzernsteuerquote von 18 %. Der Steueraufwand von CHF 12.5 Mio. bein-
haltet CHF 8.3 Mio. laufende Ertragssteuern und CHF 4.2 Mio. latente Ertragssteuern. Im Berichts-
jahr wurden Ertragssteuerzahlungen von CHF 7.9 Mio. geleistet.

G LIQUIDITAT, CASHFLOW UND BILANZKENNZAHLEN

Kennzahlen 2010 2009

in Mio. CHF

Flussige Mittel 130.5 1616 |
Free Cashflow © 8.5' 46.0
Eigenkapital 478.1 453.7
Eigenkapitalquote =~ 43.6% C413% |
Reingewinn Konzern 63.6 54.9
Nettoverschuldungwl" """"""""""""""""""""""" 14.1' Tl 15.8
Net Working Capital ¥ 125.4 109.3
Net Working Capital in % des Nettoerléses » | 4.4% 3.8% |
Gewinn je Aktie U 22.35 1894

Daus fortgeftihrten Geschaftsbereichen

Der Valora Konzern ist trotz Akquisitionen von CHF 32.0 Mio. und einer hoheren Dividendenaus-
schiittung 2010 mit einer Nettoverschuldung von CHF 14.1 Mio. weiterhin solide finanziert. Nega-
tiv beeinflusst wurde die Liquiditat durch stichtagbezogene Investitionen in das Nettoumlaufver-
mogen von CHF 26.4 Mio. wodurch sich der operative Cash Flow gegeniiber dem Vorjahr um CHF
27.5 Mio. reduzierte. Verursacht wurde dieser negative Cash Flow Effekt durch deutlich héhere
Jahresriickvergiitungen, welche erst im Januar 2011 geleistet wurden, und einmalig héhere Vo-
rauszahlungen an die Sozialeinrichtungen. Erfreulich entwickelten sich die Warenvorrate, welche
gegeniliber dem Vorjahr wiederum um CHF 11.9 Mio. gesenkt werden konnten, was einerseits auf
das integrierte Warenbewirtschaftungssystem, andererseits auf Prozessoptimierung im Einkauf
zuriickzufiihren ist.

57



58

FINANZBERICHT VALORA 2010
FINANZKOMMENTAR

Der Free Cash Flow liegt mit CHF 8.5 Mio. um CHF 37.5 Mio. unter dem Vorjahr, beinhaltet jedoch
den Erwerb der neuen Gesellschaften in Deutschland und Norwegen. In der Strategie «Valora 4
Growthy» wird davon ausgegangen, dass der normalisierte Free Cash Flow vor Akquisitionen und
nach Dividende in den néchsten 5 Jahren bei durchschnittlich CHF 40-50 Mio. liegen wird. Unter
der Annahme einer relativ gleichmé&ssigen Verteilung ist das angekiindigte anorganische Wachstum
in der Strategie «Valora 4 Growth» durch die eigene Finanzierungskraft der Valora Gruppe reali-
sierbar.

Die Eigenkapitalquote des Konzerns liegt mit 43.6 % um 2.3 %-Punkte tiber dem Vorjahr und néhert
sich dem Stand per Ende 2007 vor Durchfiihrung des Aktienriickkaufprogramms. Negativ beein-
flusst wurde das Eigenkapital im Berichtsjahr durch die Aufwertung des Schweizer Frankens, was
zu Wahrungsumrechnungsdifferenzen von CHF —25.0 Mio. fiihrte. Die Eigenkapitalrendite aus
fortgefiithrten Geschéftsbereichen liegt mit 12.9% um 1.2 %-Punkte tiber dem Vorjahr.

H VALORA VALUE ADDED

Valora Value Added 2010 2009

in Mio. CHF

Betriebsergebnis (EBIT) 813 681
Durchschnittlich investiertes Kapital 647.3" 655.3"
WACC 7.0% 7.0% |
Kapitalkosten 453 459
Valora Value Added 360 222

Um die nachhaltige iiber den Kapitalkosten liegende Rendite zu messen, fithrte die Valora Gruppe
im Jahr 2008 den Valora Value Added (VVA) ein, der sich an die klassische Definition des Economic
Value Added anlehnt. Um eine Vergleichbarkeit der betriebswirtschaftlichen Leistung zu erreichen,
ermittelt sich der Valora Value Added aus dem Betriebsergebnis abziiglich der mit durchschnittlich
7% verzinsten Kapitalkosten. Die 7% entsprechen dabei dem WACC, dem gewichteten Mittel von Ei-
gen- und Fremdkapitalkosten, ermittelt aus Branchenvergleichen und Marktzinserwartungen. Valo-
ra prift die zu Grunde liegenden WACC Berechnungen regelméssig und passt den VVA relevanten
Kapitalkostensatz an, falls er eine definierte Bandbreite verldsst. Der Fokus des Managements liegt
in der nachhaltigen Steigerung des VVA und damit in einer nachhaltigen Wertsteigerung des Unter-
nehmens. Im Berichtsjahr 2010 erwirtschaftete die Valora Gruppe einen VVA von CHF 36.0 Mio.,
welcher CHF 13.8 Mio. iiber der Vergleichsperiode liegt. Wird das Betriebsergebnis um den WM
2010 Effekt korrigiert, ergibt sich eine nachhaltige Steigerung des VVA von CHF 7.5 Mio. Die Stei-
gerung wurde sowohl durch ein verbessertes Betriebsergebnis als auch durch einen effizienteren
Kapitaleinsatz erzielt.
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I AUSSICHTEN

Mit der konsequenten Umsetzung der in 2008 eingefiihrten Strategie «Valora 4 Success» konnten in
den letzten 2 Jahren wesentliche Fortschritte vor allem in den Bereichen Effizienz- und Profitabili-
tatssteigerung erreicht werden. Mit der bereits zu 80 % abgeschlossenen Basisstrategie wurde ins-
besondere ein solides Fundament fiir den zukiinftigen Erfolg geschaffen. Auf dieser Grundlage auf-
bauend gaben der Verwaltungsrat und die Konzernleitung am Investoren- und Medientag Ende
November 2010 die neue mittel- und langfristige Unternehmensstrategie «Valora 4 Growthy be-
kannt. Dabei wird die bisherige Strategie «Valora 4 Success» erweitert und neu sowohl auf orga-
nisches wie auch auf anorganisches Wachstum ausgerichtet um schrittweise zu einem europaweit
fiihrenden Handelsunternehmen aufzusteigen. Ziel ist es, bis 2015 den Aussenumsatz um 60 % auf
CHF 4.8 Mia. zu steigern und eine Verdoppelung des Betriebsergebnisses zu erreichen.

In 2011 gilt es, die Fortschritte im organischen Geschéaft weiter voranzutreiben um so die gesetzten
Margen- und Umsatzziele zu erreichen. Valora Retail setzt dabei auf die weitere Ausdehnung des
bereits erfolgreich eingefiihrten Franchise- und Agenturmodells sowie auf weitere Optimierungen
in den internen Prozessen. Gleichzeitig stellt die Forcierung der Dienstleistungs- und Promotions-
erlose einen wichtigen Treiber fiir zukiinftiges organisches Wachstum dar. Hohe Erwartungen wer-
den auch an die Formate P&B und avec. gesetzt, welche weiter an Dynamik gewinnen werden. Die
Erfolge in den vergangenen zwei Jahren haben gezeigt, dass bei Valora Retail der richtige Weg ein-
geschlagen wurde und dass dieser konsequent weiterzuverfolgen ist. Valora Services wird sich
auch im kommenden Jahr mit einem riickldufigen Pressemarkt auseinander setzen miissen. Umso
wichtiger ist es, dass weiter an den Kosten gearbeitet wird und dass durch Zentralisierung und Lo-
gistikoptimierungen die Kostenbasis gesenkt werden kann. Zur Kompensation der fehlenden Ertréa-
ge soll bei Valora Services der Ausbau von neuen Vertriebsleistungen vorangetrieben und neue Ge-
schéaftsfelder erschlossen werden. Bei Valora Trade wird in 2011 durch den Ausbau und die weitere
Professionalisierung der marktgerichteten Leistungen ein spiirbares Wachstum mit bestehenden
und neuen Principals erwartet.

Erganzend zur organischen Entwicklung wird neu ein akquisitorisches Wachstum im Aussenum-
satz von rund 8% per annum bis 2015 angestrebt. Die Akquisitionsstrategie bei Valora Retail zielt
dabei einerseits auf die Konsolidierung des fragmentierten Kioskmarktes in Deutschland ab und
andererseits soll mit dem Zukauf von ein bis zwei neuen Retailformaten zusétzliches Umsatz-
wachstum generiert werden. Bei Valora Trade wird durch die Akquisition von Wachstumskatego-
rien in bestehenden Mérkten und von fithrenden Distributoren in neuen Mérkten die Stellung als
paneuropéischer Distributor fiir Markenprodukte weiter gestérkt werden.

Der Verwaltungsrat und die Konzernleitung sind zuversichtlich, dass mit der Strategie «Valora 4
Growth» eine weitere Stufe in der Entwicklung des Unternehmens zum Wohle aller Stakeholder er-
reicht werden kann.
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KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

Erlauterungen 2010 % 2009 %
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000 (ausser Angaben je Aktie)
Nettoerlds 8| 2877650 100.0 | 2896 995 100.0
Warenaufwand - 2002 436 -69.6 |-2029 360 -70.1
Bruttogewinn 875 214 30.4 867 635 29.9
Personalaufwand 9| -—432720| ~15.0| -442753| ~15.3
Ubriger Betriebsaufwand 10 - 325 849 -11.3 - 331040 -11.4
Abschreibungen 20, 21, 22 - 44 067 -1.6 -41693 -1.4
Sonstige Ertrage, netto 11 8724 0.3 15989 0.6
Betriebsergebnis (EBIT) 81 302 2.8 68 138 2.4
Finanzaufwand 2| ~os18| —o3| ~6578| ~0.2
Finanzertrag 13 1945 0.1 1275 0.0
Anteiliges Ergebnis assoziierter Gesellschaften und Joint Ventures 25 728 0.0 600 0.0
Gewinn vor Ertragssteuern 74 157 2.6 63 435 2.2
Ertragssteuern 14 -12 460 -0.5 -10394 -0.4
Reingewinn aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen 61 697 2.1 53 041 1.8
Reingewinn aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 7 1931 0.1 1 868 0.1
Reingewinn Konzern 63 628 2.2 54 909 1.9
Anteil der Valora Holding AG Aktionéare 63 392 2.2 53 957 1.9
Nicht beherrschende Anteile 236 0.0 952 0.0
Gewinn je Aktie
aus fort__gef[]hrt‘en Geschaftsbereichen, verwassert und 15 2935 18.94
unverwassert (in CHF)
aus auf_gegebegen Geschéaftsbereichen, verwéassert und 7 0.70 0.68
unverwassert (in CHF)
aus fortgefiithrten und aufgegebenen Geschéftsbereichen, 15 23.05 19.62

verwassert und unverwassert (in CHF)

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 67 bis Seite 117 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTE GESAMTERGEBNISRECHNUNG
Erlduterungen 2010 2009
1. Januar bis 31. Dezember, in CHE 000 ettt el
Reingewinn Konzern 63 628 54 909
A.Lg‘tu;r‘iglul;é‘é\;\'/‘i“r'lﬁr‘l'é/(Verluste) und Begrenzung des Vorsorgever};\sgéag """""""" ol me| oz
vor Ertragssteuern
u 30
Aktuarielle Gewinne/(Verluste) und Begrenzung des Vorsorgevermogens 30

nach Ertragssteuern

Bewertungsgewinne/(-verluste) auf zur Verdusserung verfligbaren Finanzanlagen
vor Ertragssteuern

Bewertungsgewinne/(-verluste) auf zur Verdusserung verfiigbaren Finanzanlagen
nach Ertragssteuern

Sonstiges Gesamtergebnis -14 743 -17 146
Gesamtergebnis 48 885 37 763
Anteil der Valora Holding AG Aktionare 49 250 36 820
Nicht beherrschende Anteile - 365 943

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 67 bis Seite 117 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTE BILANZ

AKTIVEN

Erlduterungen 31.12.2010 % 31.12.2009 %
in CHF OOO .................................................................................................................................................
Umlaufvermdgen
Flissige Mittel 16
Derivative Aktiven 33
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 17
Warenvorrate 18
Laufende Ertragssteuerforderungen
Ubrige kurzfristige Forderungen 19
Umlaufvermogen
Zur Verdusserung gehaltene langfristige Vermogenswerte 20, 21
Total Umlaufvermogen
Anlagevermdgen
Sachanlagen 20
Goodwill, Software und tbrige immaterielle Anlagen 22
Renditeliegenschaften 21
Anteile an assoziierten Gesellschaften und Joint Ventures 25
Finanzanlagen 24
Vorsorgeaktivum 30
Latente Ertragssteueraktiven 14

Total Aktiven

1 096 140

1 099 022
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PASSIVEN

Erlduterungen 31.12.2010 % 31.12.2009 %
in CHF OOO ............................................................................................................................................
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 2%
Derivative Verbindlichkeiten 33
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 27
Laufende Ertragssteuerverbindlichkeiten
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 28
Kurzfristige Rickstellungen 29
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Langfristige Verbindlichkeiten
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 2%
Langfristige Pensionsverpflichtungen 30
Langfristige Rickstellungen 29
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten 14
Total langfristige Verbindlichkeiten 190 935 17.4% 193 341 17.6%
Total Fremdkapital 617 998 56.4% 645 304 58.7%
Eigenkapital
Aktienkapital 36

Eigene Aktien

Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionare

Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital

Total Eigenkapital

Total Passiven

1 096 140

100.0%

1 099 022

100.0%

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 67 bis Seite 117 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTE GELDFLUSSRECHNUNG

Erlduterungen 2010 2009

1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000
Betriebsergebnis (EBIT) 81 302 68 138

Elimination nicht-barer Transaktionen im Betriebsergebnis (EBIT)

Amortisation immaterielles Anlageverm

(Buchgewinne) Buchverluste aus Verka‘uf von Anlagevermdgen, netto

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

Abnahme Warenvorrate

Zunahme Ubriges Umlaufvermégen

Verwendung von Rickstellungen

(Abnahme) Zunahme Gbrige Verbindlicuﬁ

Betriebliche Netto-Einnahmen

Geleistete Zinszahlungen

Ertragssteuerzahlungen

Erhaltene Zinszahlungen

Erhaltene Dividendenzahlungen

Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit 78 713 106 166




1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000

Netto-(Ausgaben)/Einnahmen aus Investitionstatigkeit

Erlduterungen

FINANZBERICHT VALORA 2010

KONZERNRECHNUNG

Geldfliisse aus Finanzierungstdtigkeit

Fliissige Mittel Ende Jahr

130 461

161 565

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 67 bis Seite 117 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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KONSOLIDIERTER EIGENKAPITALNACHWEIS

Eigenkapital

Eigenkapital der Valora Holding AG

Aktienkapital
Eigene Aktien
Marktwertanpasung
Finanzinstrumente
Gewinnreserven
Kumulative
Umrechnungs-
differenzen

Total Eigenkapital
der Valora Holding
AG Aktionare

in CHF 000

Nicht beherr-
schende Anteile
am Eigenkapital

Eigenkapital

Bestand am 31. Dezember 2009 2800 | -10323 8| 472962 | -15570 | 449877 |

Gesamtergebnis -12 74 293 | -25031 49 250

Bestand am 31. Dezember 2010 2 800 -9484 -4 | 521275 | -40601 | 473 986

478 142

Die Erlduterungen im Anhang von Seite 67 bis Seite 117 sind Bestandteil der Konzernrechnung.
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ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

1 INFORMATIONEN ZUM KONZERN

Die Valora ist ein Schweizer Handelskonzern, dessen Muttergesellschaft, die Valora Holding AG,
an der SIX Swiss Exchange kotiert ist. Die Konzernrechnung der Valora fiir das Geschéaftsjahr 2010
ist vom Verwaltungsrat am 21. Marz 2011 freigegeben worden. Die Konzernrechnung unterliegt
der Genehmigung durch die Generalversammlung am 15. April 2011.

2 BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Grundlagen der Erstellung des Abschlusses. Die Konzernrechnung der Valora basiert grundsétzlich
auf der Anwendung des Anschaffungskostenprinzips. Hiervon ausgenommen sind derivative Fi-
nanzinstrumente und zur Verdusserung verfiighbare finanzielle Vermégenswerte, die zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden. Die Konsolidierung basiert auf einheitlich erstellten Einzelab-
schliissen der Konzerngesellschaften. Als Konzernwéhrung gilt der Schweizer Franken (CHF).
Sofern nichts Anderes angegeben ist, werden samtliche Werte entsprechend kaufménnischer Run-
dung auf CHF Tausend (CHF 000) auf- oder abgerundet.

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

Wichtigste Rechnungslegungsgrundsdtze.

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

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

Konsolidierungsmethode. Alle konzerninternen Bestdnde, Ertrdge und Aufwendungen sowie
unrealisierte Gewinne und Verluste aus konzerninternen Transaktionen werden in voller Héhe
eliminiert. Bei allen Unternehmenszusammenschliissen werden die identifizierbaren Aktiven, Pas-
siven und Eventualverbindlichkeiten der iibernommenen Gesellschaft auf den Ubernahmezeit-
punkt zum Verkehrswert bewertet und der Unterschied zwischen der Kaufpreisleistung und den
zum Verkehrswert verbuchten Nettoaktiven als Goodwill aktiviert. Ein nicht beherrschender Anteil
ist das Eigenkapital eines Tochterunternehmens, das den Valora Holding AG Aktiondren weder un-
mittelbar noch mittelbar zugeordnet wird. Nicht beherrschende Anteile werden in der Konzerner-
folgsrechnung, -gesamtergebnisrechnung und -bilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in der
Konzernbilanz erfolgt innerhalb des Eigenkapitals, getrennt von dem auf die Aktionédre der Valora
Holding AG entfallenden Eigenkapital. Der Erwerb von nicht beherrschenden Anteile wird als Ei-
genkapitaltransaktion bilanziert. Die Differenz zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert der er-
worbenen nicht beherrschenden Anteile wird mit dem den Aktionédren der Valora Holding AG zuzu-
rechnenden Eigenkapital verrechnet.

67



68

FINANZBERICHT VALORA 2010
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

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

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

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

Per 1. Januar 2009 erwarb die Valora Gruppe in Deutschland 100% der Konrad Wittwer GmbH
Bahnhofsbuchhandlungen mit Sitz in Stuttgart.

Zusétzliche Informationen sind ersichtlich in Erlduterung 6.

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

3 ANDERUNG DER BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Umgesetzte International Financial Reporting Standards (IFRS) und Interpretationen. Fiir die
Jahresrechnung 2010 waren folgende Anderungen der International Financial Reporting Standards
(IFRS) und Interpretationen erstmals anzuwenden:

IFRS 2 (iberarbeitet) «Anteilsbasierte Vergiitungen im Konzern, die in bar erfiillt werden»
Die Anderungen von IFRS 2 betreffen Klarstellungen, welche keine Auswirkungen auf die Behand-
lung anteilsbasierter Vergiitungen der Valora haben.

IFRS 3 (liberarbeitet) «Unternehmenszusammenschliisse»

Die Anderungen von IFRS 3 betreffen die Behandlung von Transaktionskosten, bedingten Gegenlei-
stungen und sukzessiven Unternehmenszusammenschliissen sowie ein Wahlrecht bei der Behand-
lung von nicht beherrschenden Anteilen. Die Anderungen sind prospektiv anzuwenden. Die Trans-
aktionskosten der 2010 erfolgten Unternehmenszusammenschliisse wurden erfolgswirksam
erfasst. In der Berichtsperiode bestehen keine weiteren finanziellen Auswirkungen.
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IAS 27 (tiberarbeitet) «kKonzern- und Einzelabschliisse»

Die Anderungen von IAS 27 betreffen die Behandlung von Zukéufen und Verdusserungen von nicht
beherrschenden Anteilen sowie die Auswirkungen eines Kontrollverlustes durch teilweise Verdus-
serung eines Tochterunternehmens. Die Anderungen sind prospektiv anzuwenden. In der Berichts-
periode bestehen keine Auswirkungen, da nicht beherrschende Anteile weder zugekauft noch vera-

ussert wurden und keine teilweisen Verdusserungen von Tochterunternehmen stattgefunden haben.

IAS 39 (liberarbeitet) «Qualifizierende Grundgeschéaftey
Da Hedge Accounting nicht angewendet wird, fithrt der iiberarbeitete Standard zu keinen Ande-
rungen.

IFRIC 17 «Sachdividenden an Eigentiimer»
Da Valora keine Sachdividenden ausschiittet, hat die neue Interpretation keine Auswirkungen auf
die Konzernrechnung der Valora Gruppe.

IFRIC 18 «Ubertragung eines Vermdgenswerts durch einen Kunden»
Die neue Interpretation fithrte zu keinen Anderungen in der Konzernrechnung der Valora Gruppe.

Annual Improvements 2009 und 2008 (Jahrliches Anderungsverfahren)

Die ab 1. Januar 2010 anzuwendenden Annual Improvements 2009 und 2008 betreffen die Beseiti-
gung von Inkonsistenzen und die Klarstellung von Formulierungen diverser Standards. Diese An-
derungen haben keine wesentlichen Auswirkungen auf die Valora Gruppe.

Kiinftige Umsetzung von International Financial Reporting Standards (IFRS) und Interpreta-

tionen. Noch nicht angewendet wurden die folgenden Anderungen von bestehenden oder neuen
Standards und Interpretationen, welche fiir die Valora Gruppe ab dem Geschéftsjahr 2011 oder
spéter verpflichtend anzuwenden sind:

Die neue Interpretation IFRIC 19 «Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalin-
strumente» ist seit 1. Januar 2011 anzuwenden und hat keine Auswirkungen auf die Valora Gruppe.

Die Uberarbeitung von IAS 32 «Klassifizierung von Bezugsrechteny ist seit 1. Januar 2011 an-
zuwenden und hat keine Auswirkungen auf die Konzernrechnung der Valora Gruppe.

Die seit 1. Januar 2011 anzuwendenden Anderungen von IAS 24 «Angaben {iber Beziehungen
zu nahe stehenden Unternehmen und Personeny, und die seit 1. Januar 2011 giiltigen Annual
Improvements (2010) haben keine wesentlichen Auswirkungen auf die Valora Gruppe.

Die ab 1. Januar 2012 anzuwendenden Anderungen von IFRS 7 «Ubertragung von finanziellen
Vermogenswerteny und IAS 12 «Realisierung zugrunde liegender Vermdgenswerte» sowie der ab 1.
Januar 2013 anzuwendende neue Standard IFRS 9 «Finanzinstrumente» werden derzeit analysiert.
Sie werden voraussichtlich keine wesentlichen Auswirkungen haben, jedoch zu zusétzlichen Anga-
ben fiithren.
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4 ALLGEMEINE GRUNDSATZE

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

Aktiven und Passiven von Tochtergesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Schweizer
Franken ist, werden bei der Konsolidierung zum Wechselkurs am Bilanzstichtag in Schweizer Fran-
ken umgerechnet. Erfolgsrechnung, Geldflussrechnung und andere Bewegungspositionen werden
zum Durchschnittskurs der Berichtsperiode umgerechnet, sofern dies eine angemessene Naherung
der Resultate ergibt, wie sie sich bei Anwendung der Transaktionskurse ergeben wiirden. Andern-
falls werden Bewegungspositionen mit den effektiven Transaktionskursen umgerechnet. Umrech-
nungsdifferenzen, die sich aus der Umrechnung der Jahresrechnung von Tochtergesellschaften er-
geben, werden in der Gesamtergebnisrechnung (sonstiges Gesamtergebnis) erfasst und separat
ausgewiesen.

Angewandte Umrechnungskurse der fiir Valora bedeutenden Fremdwdhrungen

Durchschnittskurs Schlusskurs Durchschnittskurs Schlusskurs

2010 31.12.2010 2009 31.12.2009
Euroyl R 1_382" 1250 1510 486
Schwedische Krone, 100 SEK 1447 1391|1423 14.49 |
Damsche Kroney.‘i,‘oo Sk 18_55" 16772028 1997
Norwegische Krone, 100 NOK Lozes| oweoal o wv3i] 1789

Nettoerldés und Ertragsrealisation. Der Nettoerlds beinhaltet alle Erloése aus dem Verkauf von
Waren und Dienstleistungen, abziiglich der Erlésminderungen, welche Rabatte, Skonti und andere
vereinbarte Preisnachldsse umfassen. Einzelhandelsumsétze der Division Valora Retail werden
beim Verkauf an den Kunden erfasst. Die Bezahlung erfolgt bar oder gegen Kreditkarte. Der er-
fasste Umsatz entspricht dem erzielten Betrag abziiglich der Kreditkartengebiihr. Grosshandels-
erlose werden erfasst, wenn die Waren geliefert wurden, der Kunde die Ware angenommen hat
und die Einbringbarkeit der Forderung ausreichend sicher ist. Im Grosshandel kénnen Waren mit
Riickgaberecht verkauft werden. Der Nettoerlds wird in diesem Fall aufgrund von Erfahrungs-
werten und anderen geeigneten Annahmen um die geschétzte Riickgabequote reduziert. Bei Ver-
kéufen fir fremde Rechnung wird die Provision als Nettoerlds erfasst.

Anteilsbasierte Entschidigungen. Die Valora Gruppe richtet einen Teil der Entschédigungen in
eigenen Aktien aus. Der in der Erfolgsrechnung erfasste Aufwand aus anteilsbasierten Entschadi-
gungen ergibt sich durch Multiplikation der Anzahl verdienter Aktien mit dem am Tag der Zutei-
lung geltenden Marktwert der abzugebenden Aktien der Valora Holding AG (abziiglich allféllig von
den Beglinstigten zu zahlender Preis). Fiir Aktienplédne, die in jedem Fall mit Aktien ausgeglichen
werden (equity settled), erfolgt die Aufwandsabgrenzung im Eigenkapital, fiir andere — nicht mit
Eigenkapitalinstrumenten abgegoltenen Pléne — als Verbindlichkeit. Laufen die fiir die Zuteilung
zu erfiillenden Bedingungen iiber mehrere Geschéaftsjahre, wird der Aufwand unter Berticksichti-
gung der erwarteten Zielerreichung abgegrenzt.

Finanzergebnis. Nettogewinne und -verluste aus erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten enthalten keine Dividenden- und Zinszahlungen. Diese werden
separat als Dividenden- und Zinsertrag ausgewiesen (vgl. Erlduterungen 12 und 13).
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Ertragssteuern. Die Ertragssteuern basieren auf den Steuergesetzen eines jeden Steuerhoheitstré-
gers und werden der Rechnungsperiode der Erfolgsrechnung belastet, in der die entsprechenden
Gewinne anfallen. Die Kapitalsteuern sind im «iibrigen Betriebsaufwand» enthalten.

Es wird der effektive Steuersatz auf den Jahresgewinn angewendet.

Latente Ertragssteuern, welche aus zeitlichen Unterschieden zwischen den in der Konzernbi-
lanz ausgewiesenen Werten von Aktiven und Verpflichtungen und deren Steuerwerten entstehen,
werden als latente Steuerforderungen beziehungsweise latente Steuerverpflichtungen bilanziert.
Latente Steuerforderungen werden aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass gentigend steuer-
bare Gewinne verfiighbar sein werden, gegen welche die Unterschiede verrechnet werden kénnen.
Zur Berechnung der latenten Ertragssteuern werden die Steuersitze angewendet, die erwartungs-
gemadss in der Steuerperiode angewendet werden, in welcher das Aktivum realisiert oder die
Verbindlichkeit beglichen sein wird. Latente Steuerverbindlichkeiten auf temporédren Differenzen
werden generell erfasst. Latente Steueraktiven werden nur angesetzt, wenn erwartet wird, dass
sie nutzbar sind. Steuerforderungen und Steuerverbindlichkeiten werden miteinander verrechnet,
wenn sie sich auf das gleiche Steuersubjekt beziehen, und ein durchsetzbares Recht zu ihrer Ver-
rechnung besteht. Anderungen der latenten Steuerverpflichtungen oder -aktiven werden als
Steueraufwand/-ertrag in der Erfolgsrechnung erfasst. Davon ausgenommen sind latente Steuern,
die sich auf Positionen beziehen, die im sonstigen Gesamtergebnis oder direkt im Eigenkapital
erfasst werden.

Verdusserung von Geschdftseinheiten. Bei Devestitionen von Geschéftseinheiten, die keine aufge-
gebenen Geschéftsbereiche darstellen, wird das operative Ergebnis bis zum Datum der Verdusse-
rung in den ordentlichen Positionen der Erfolgs- und Geldflussrechnung ausgewiesen.

Reingewinn/-verlust aus aufgegebenen Geschdftsbereichen. Beim Verkauf von Segmenten oder
bedeutendenden Geschéaftsbereichen werden alle zugehorigen Erfolgsrechnungspositionen separat
als Reingewinn/-verlust aus aufgegebenen Geschéftsbereichen ausgewiesen. In der Geldflussrech-
nung werden nur die fortgefiihrten Geschéftsbereiche detailliert dargestellt. Die Netto-
Einnahmen/-Ausgaben aus operativer Tédtigkeit sowie aus Investitions- und Finanzierungstatigkeit
der aufgegebenen Geschaftsbereiche werden jeweils in einer Zeile zusammengefasst ausgewiesen.

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

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

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

Warenvorrdte. Die Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Netto-

verdusserungswert bewertet. Die Vorrédte der Division Retail sind mit Hilfe des gleitenden Durch-
schnittsverfahrens bewertet, in den Divisionen Valora Services und Valora Trade wird die First-in,
First-out-Methode (FiFo) angewendet. Unverkaufliche beziehungsweise unkurante Vorrate werden
unter betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten teil- oder vollwertberichtigt.
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Zur Verdusserung gehaltene langfristige Vermégenswerte. Anlagevermoégen wird als zur Verdusse-
rung gehalten klassiert und zum niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert
abziiglich Verdusserungskosten bewertet, sofern der Buchwert im Wesentlichen durch den Verkauf
anstelle weiterer betrieblicher Nutzung realisiert wird. Die entsprechenden Vermégenswerte miis-
sen sofort verdusserbar und eine solche Verdusserung héchstwahrscheinlich sein. Stehen ganze
Geschaftseinheiten zum Verkauf, werden alle zugehoérigen Vermoégenswerte wie auch direkt zure-
chenbare Schulden in der Bilanz separat als Aktiven beziehungsweise Verbindlichkeiten von Ver-
dusserungsgruppen ausgewiesen.

Sachanlagen. Sachanlagen, ohne Renditeliegenschaften, werden zu Anschaffungs- beziehungswei-
se Herstellkosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Spatere Ausgaben fiir Renova-
tionen werden aktiviert, falls die Kosten zuverldssig bestimmt werden kénnen und daraus ein
wirtschaftlicher Nutzen resultiert. Sie werden tiber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrie-
ben. Ubrige Aufwendungen fiir laufende Instandhaltung werden direkt der Erfolgsrechnung
belastet. Aktivierte Ausbauten und Installationen von gemieteten Rdumen werden iiber die
geschatzte wirtschaftliche Nutzungsdauer oder die kiirzere Mietvertragsdauer abgeschrieben.
Fremdkapitalzinsen fiir Anlagen im Bau werden gegebenenfalls aktiviert.

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

Jahre
Land, betrieblich keine Abschreibung
Gebaude und Gebaudekomponenten, betrieblich Wik‘5—105
Maschinen, Einrichtungen, Installationen und Mobiliar | 6-10
Fahrzeuge 5
EDV-Hardware 35

Renditeliegenschaften. Renditeliegenschaften werden zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstell-
kosten abziliglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Die im Anhang angegebenen Fair Values
basieren auf aktuellen Ertragswertberechnungen. Spétere Ausgaben fiir Renovationen werden akti-
viert, falls die Kosten zuverldssig bestimmt werden kénnen und daraus ein wirtschaftlicher Nut-
zen resultiert und tiber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Ubrige Aufwendungen
fiir laufende Instandhaltung werden direkt der Erfolgsrechnung belastet.

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

Jahre
Land keine Absué‘ﬁ'r‘eibung
Gebaude 20-60

Wertminderungen bei Sachanlagen. Die Werthaltigkeit von Sachanlagen wird immer dann tber-
priift, wenn aufgrund verdnderter Umsténde oder Ereignisse eine Uberbewertung der Buchwerte
moglich scheint. Falls der Buchwert den erzielbaren Betrag, der dem hoheren der beiden Betrége
aus seinem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verdusserungskosten und seinem Nutzungswert
(value-in-use) entspricht, tibersteigt, wird der Buchwert auf den erzielbaren Betrag berichtigt. Eine
zuvor erfasste Wertminderung wird nur dann riickgédngig gemacht, wenn sich seit der Erfassung
der letzten Wertminderung eine Anderung der Schitzungen ergeben hat, die bei der Bestimmung
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des erzielbaren Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird der Buchwert des Vermd-
genswerts auf seinen erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht den Buchwert
ubersteigen, der sich nach Beriicksichtigung der Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in den fri-
heren Jahren keine Wertminderung fiir den Vermdgenswert erfasst worden wére. Eine Wertaufho-
lung wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Leasing. Aktiven, die aufgrund von Leasingvertrédgen tibernommen werden und bei denen die Chan-
cen und Risiken aus Eigentum auf den Leasingnehmer {ibergehen, werden entsprechend der Eigen-
schaft der geleasten Sache als Anlagevermogen ausgewiesen. Dabei erfolgt die erstmalige Bilanzie-
rung von Anlagen im Finanzleasing zum Marktwert der geleasten Sache oder zum tieferen
Netto-Barwert der zukiinftigen, unkiindbaren Leasingzahlungen zu Beginn des Leasingvertrags.
Derselbe Betrag wird als Verbindlichkeit aus Finanzleasing erfasst. Die Abschreibung des Leasing-
gutes erfolgt tiber 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 tiberlassen werden, nicht
als Sachanlagen ausgewiesen, sondern der Barwert der kiinftig zu erhaltenden Leasingzahlungen
als Finanzanlage bilanziert, wenn die mit dem Halten der Anlagen verbundenen Chancen und
Risiken im Wesentlichen auf den Leasingnehmer iibergehen.

Aufwand/Ertrag aus Operatingleasing wird linear iber die Laufzeit der Erfolgsrechnung bela-
stet/gutgeschrieben.

Immaterielle Anlagen (ohne Goodwill). Die immateriellen Anlagen werden in die Kategorien Soft-
ware, immaterielle Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer und immaterielle Anlagen mit unbe-
grenzter Nutzungsdauer gegliedert. Inmaterielle Anlagen (ohne Goodwill) werden zu Anschaf-
fungs- beziehungsweise Herstellkosten abzliglich kumulierter Abschreibungen bilanziert.
Software. Die Anschaffungs- beziehungsweise Herstellkosten von Software werden
aktiviert, wenn Valora daraus zukiinftiger wirtschaftlicher Nutzen entsteht. Die Abschreibungen
werden nach der linearen Methode iiber die geschitzte wirtschaftliche Nutzungsdauer berechnet.
Immaterielle Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer. Die immateriellen Anlagen mit begrenz-
ter Nutzungsdauer werden linear abgeschrieben.
Immaterielle Anlagen mit unbegrenzter Nutzungsdauer. Valora verfiigt iiber keine immateri-
elle Anlagen mit unbegrenzter Nutzungsdauer.

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

licher Nutzungsdauer berechnet:
Jahre

Wertminderungen bei immateriellen Anlagen. Die Werthaltigkeit des immateriellen Anlagever-
mogens (ohne Goodwill) wird immer iberpriift, wenn aufgrund verdnderter Umsténde oder
Ereignisse eine Uberbewertung der Buchwerte méglich scheint. Falls der Buchwert den erzielbaren
Betrag, der dem hoheren der beiden Betrage aus seinem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verdus-
serungskosten und seinem Nutzungswert (value-in-use) entspricht, ibersteigt, dann wird der
Buchwert auf den erzielbaren Betrag berichtigt. Eine zuvor erfasste Wertminderung beim immate-
riellen Anlagevermdégen (ohne Goodwill) wird nur dann riickgéngig gemacht, wenn sich seit der Er-
fassung der letzten Wertminderung eine Anderung in den Schitzungen ergeben hat, die bei der Be-
stimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird der Buchwert
des Vermogenswerts auf seinen erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht den
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Buchwert tibersteigen, der sich nach Berticksichtigung der Abschreibungen ergeben wiirde, wenn
in den fritheren Jahren keine Wertminderung fiir den Vermogenswert erfasst worden ware. Die
Wertaufholung wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Goodwill. Goodwill ist der Betrag, den der Konzern bei einem Unternehmenserwerb {iber den Fair
Value der Nettoaktiven des erworbenen Unternehmens hinaus bezahlt hat. In Ubereinstimmung
mit IFRS 3 wird der Goodwill aktiviert und der entsprechenden zahlungsmittelgenerierenden
Einheit (Cash Generating Unit « CGU») zugeteilt. Dieser wird jahrlich oder héufiger, sofern Anhalts-
punkte auf eine mogliche Wertminderung hindeuten, einem Impairment-Test unterzogen. Zu
diesem Zweck wird der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit, welcher der Goodwill
zugeordnet wurde, dem erzielbaren Betrag gegeniibergestellt. Der erzielbare Betrag stellt den ho-
heren Betrag aus dem der zahlungsmittelgenerierenden Einheit beizulegenden Zeitwert abziiglich
Verkaufskosten und dessen Nutzungswert dar. Der beizulegende Zeitwert abziiglich Verkaufsko-
sten ist der Betrag, der durch den Verkauf einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit in einer
Transaktion zu Marktbedingungen zwischen sachverstdndigen, vertragswilligen Parteien nach
Abzug der Verdusserungskosten erzielt werden kénnte. Ubertrifft der Buchwert der zahlungsmittel-
generierenden Einheit den erzielbaren Betrag, so wird eine erfolgswirksame Anpassung des Good-
wills verbucht. Wertaufholungen sind unzuléssig.

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

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

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

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

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

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

Alle Kdufe und Verkaufe von Finanzanlagen werden am Handelstag erfasst. Finanzanlagen, mit
Ausnahme der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermoégenswerte, werden
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bei der erstmaligen Bilanzierung zum beizulegenden Zeitwert inklusive Transaktionskosten
bewertet. Zu Handelszwecken gehaltene Finanzanlagen werden bei der erstmaligen Erfassung zum
Marktwert ohne Transaktionskosten und wie die «erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert»
klassierten Finanzanlagen im Folgenden zum Marktwert bewertet. «Darlehen und Forderungen»
und «bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzanlagen» werden zu fortgefiihrten Anschaffungsko-
sten nach der Effektivzinsmethode bewertet. Die Bewertung von «zur Verdusserung verfliigharen
Finanzanlageny erfolgt zum Marktwert, der entweder dem Angebotspreis auf einem Markt entnom-
men oder wenn kein Markt besteht, mittels Bewertungsmethode ermittelt wird. Fiir Beteiligungs-
werte, die nicht an einem Markt gehandelt werden und fiir die auch keine fiir eine Bewertung
genligende Angaben verfiigbar sind, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten. Unrealisierte
Gewinne und Verluste aus Marktwertanpassungen werden im {ibrigen Gesamtergebnis erfasst. Bei
dauerhafter oder signifikanter Wertminderung wird der Wert mittels Impairment {iber die Erfolgs-
rechnung angepasst. Bei Verdusserung werden die im Eigenkapital kumulierten Marktwertanpas-
sungen in der Erfolgsrechnung erfasst.

Verzinsliches Fremdkapital. Verzinsliche Verbindlichkeiten sind zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet, wobei Unterschiede zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetra-
gen Uiber die Laufzeit der Verbindlichkeiten auf Basis der effektiven Zinssétze im Finanzaufwand
erfasst werden.

Riickstellungen. Riickstellungen werden gebildet, wenn — durch vergangene Ereignisse verursacht
— eine Verpflichtung entstanden ist, deren Betrag zuverlédssig geschétzt werden kann und zu deren
Erfiillung der Abfluss von Mitteln wahrscheinlich ist. Riickstellungen werden mit dem Barwert des
per Bilanzstichtag geschétzten zukiinftigen Mittelabflusses angesetzt.

Personalvorsorgeverpflichtungen. Valora leistet ihre Pensionskassenbeitrédge an verschiedene,
aufgrund lokaler Bestimmungen errichteter, Pensionskassen. Fiir leistungsorientierte Vorsorge-
plane wird der Barwert der Vorsorgeverpflichtung aufgrund jahrlicher versicherungsmathema-
tischer Gutachten nach der «Projected Unit Credity-Methode ermittelt. Dabei werden die von den
Mitarbeitenden bis zum Bilanzstichtag geleisteten Beitragsjahre sowie deren erwartete kiinftige
Gehaltsentwicklung berticksichtigt. Der Vorsorgeaufwand des Arbeitgebers und die Zinskosten so-
wie die erwarteten Ertrdge werden in derjenigen Periode der Erfolgsrechnung erfasst, in der sie
entstehen. Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste sowie der Effekt einer allfal-
ligen Begrenzung des Vorsorgeaktivums werden im sonstigen Gesamtergebnis erfasst.

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

Rechnungslegung derivativer Finanzinstrumente und Absicherungsgeschdfte. Derivative Finanz-
instrumente werden in der Bilanz zum Marktwert erfasst und an dessen Entwicklung angepasst.
Die Art der Erfassung des Gewinns oder Verlusts ist davon abhéngig, ob das Instrument der Absi-
cherung eines bestimmten Risikos dient und die Bedingungen fiir die Bilanzierung als Sicherungs-
geschaft erfillt sind. Ziel der Bilanzierung als Sicherungsgeschéft ist, dass die Wertveranderung
der gesicherten Position und des Sicherungsinstruments sich in der Erfolgsrechnung ausgleichen.
Wenn ein derivatives Finanzinstrument nicht als Sicherungsgeschaft designiert ist, beziehungs-
weise die Bedingungen zur Bilanzierung als Sicherungsgeschéft nicht erfiillt sind, werden die
Gewinne und Verluste aus Marktwertverdnderungen von Derivaten in der Erfolgsrechnung erfasst.
Um fiir die Bilanzierung als Sicherungsgeschéft zu qualifizieren, muss eine Sicherungsbeziehung
strikte Bedingungen erfiillen, die sich auf die Dokumentation, die Wahrscheinlichkeit des Eintre-
tens, die Wirksamkeit des Sicherungsinstruments sowie die Verlédsslichkeit der Bewertung bezie-
hen. Bei Abschluss einer Absicherungstransaktion dokumentiert der Konzern das Verhéltnis zwi-
schen 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 beziehungsweise festen Zusagen und erwarteten Transak-
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tionen. Die Gruppe dokumentiert sowohl zu Beginn als auch wahrend der Dauer der Absicherung,
inwiefern die zur Absicherung verwendeten Derivate die Verdnderung des Fair Values der gesicher-
ten Position in hohem Masse ausgleichen. Beim Vertragsabschluss wird ein derivatives Instrument,
das zur Bilanzierung als Sicherungsgeschaft qualifiziert, entweder als a) Absicherung des Fair Va-
lues eines erfassten Vermoégenswertes oder einer Verbindlichkeit (fair value hedge) oder als b) Absi-
cherung der Zahlungsstréme aus einer vorhergesehenen Transaktion oder festen Verpflichtung
(cash flow hedge) oder als c) Absicherung einer Nettoinvestition in eine ausldndische Konzernge-
sellschaft definiert.

Gewinne und Verluste aus Absicherungsinstrumenten, die dem effektiven Teil der Marktwert-
verdnderung von Derivaten zur Absicherung von Zahlungsstrémen (cash flow hedge) zuzuordnen
sind, werden im sonstigen Gesamtergebnis erfasst. Der dem ineffektiven Teil zuzurechnende Ge-
winn oder Verlust wird sofort erfolgswirksam erfasst. Die im sonstigen Gesamtergebnis erfassten
Betrage werden zu einem spéteren Zeitpunkt entsprechend den abgesicherten Cashflows in der
Erfolgsrechnung erfasst.

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

5 SCHATZUNGEN, ANNAHMEN UND ERMESSENSAUSUBUNG DES MANAGEMENTS

Wesentliche Ermessensentscheidungen bei der Anwendung der Rechnungslegungsgrundsdtze.
Die Anwendung der Grundsétze der Rechnungslegung fiir die Gruppe bedingt wesentliche Ermes-
sensentscheidungen durch das Management, die — ohne dass dazu Schédtzungen verwendet werden
— einen massgeblichen Einfluss auf die in der Konzernrechnung ausgewiesenen Betrdge haben
kénnen. Einschitzungen durch das Management sind insbesondere notwendig bei der Beurteilung
der Substanz komplexer Transaktionen. Die vorliegende Konzernrechnung enthélt nach Einschat-
zung des Managements keine Annahmen beziiglich der Anwendung der Rechnungslegungsgrund-
sétze, die einen wesentlichen Einfluss haben.

Wesentliche Schétzungen. Die Erstellung der Konzernrechnung in Ubereinstimmung mit IFRS be-
dingt die Anwendung von Schitzungen, welche die Zukunft betreffen und den Ausweis bestimmter
Positionen der Erfolgsrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Bilanz, Geldflussrechnung und zugeho-
rigen Erlduterungen beeinflussen. Die den Werten der Konzernrechnung zugrunde liegenden Schét-
zungen basieren auf Erfahrungen und der zum Zeitpunkt der Erstellung vorhandenen Informatio-
nen. Schatzungen und Annahmen werden regelmaéssig tiberpriift und gegebenenfalls angepasst.
Trotzdem koénnen die spéteren tatsdchlichen Gegebenheiten von den Einschétzungen abweichen.
Die Resultate aus der Anpassung von Schitzwerten fliessen im Jahr, in dem die Anpassung vorge-
nommen wird, in die Konzernrechnung ein. Schitzungen und Annahmen, die ein signifikantes Risi-
ko betreffend kiinftiger wesentlicher Anpassungen von Buchwerten beinhalten, sind im Folgenden
erldutert:
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Sachanlagen. Die Nutzungsdauern der Sachanlagen werden auf Basis von Erfahrungswerten
und unter Beriicksichtigung der aktuellen technischen Gegebenheiten festgelegt. Die tatsdchlichen
Nutzungsdauern kénnen als Folge des technologischen Wandels und durch verdnderte Marktbe-
dingungen von den urspriinglich festgelegten Nutzungsdauern abweichen. Bei derartigen Abwei-
chungen erfolgt eine Anpassung der Restnutzungsdauern. Die Werthaltigkeit von Sachanlagen
wird immer dann tiberpriift, wenn aufgrund verdnderter Umsténde eine Uberbewertung der Buch-
werte moglich erscheint. Die Ermittlung der Werthaltigkeit basiert auf Einschétzungen und An-
nahmen des Managements beziiglich des wirtschaftlichen Nutzens aus diesen Anlagen. Die zu-
kiinftig effektiv erzielten Werte konnen von diesen Schatzungen abweichen (vgl. Erlduterung 20).

Goodwill. In der Konzernbilanz ist Goodwill mit einem Buchwert von CHF 124.7 Mio. enthalten
(vgl. Erlauterung 22). Dieser wird, wie vorstehend erldutert, bei Anzeichen auf verminderte erziel-
bare Betrédge beziehungsweise mindestens jahrlich auf Impairment getestet.

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

Vorsorgeaktivum. Die Gruppe unterhélt eigene Vorsorgeeinrichtungen, deren Leistungen unter
IFRS als leistungsorientiert gelten. Daraus ist die jahrliche Gegeniiberstellung des Vorsorgevermo-
gens mit dem dynamisch berechneten Barwert der Leistungsverpflichtungen erforderlich. Aus
dieser Bewertung resultierte ein in der Konzernbilanz aktivierter Vermoégensiiberschuss fiir die
schweizerischen Vorsorgeeinrichtungen, der dem fiir die Gruppe kiinftig nutzbaren Anteil an der
Uberdeckung der Vorsorgeeinrichtungen entspricht. Das Resultat der Bewertung héngt von ver-
schiedenen Annahmen ab. Die Wichtigsten sind der Diskontierungssatz zur Abzinsung kiinftiger
Leistungen, die erwartete Rendite des angelegten Kapitals, die erwartete Rentenentwicklung sowie
die Gehaltsentwicklung der Versicherten (vgl. Erlduterung 30). Die tatsdchliche Entwicklung kann
wesentlich von den getroffenen Annahmen abweichen.

Latente Ertragssteueraktiven. Nach IFRS sind fir steuerlich abzugsféahige Verlustvortrage la-
tente Steueraktiven in dem Umfang zu bilden, in dem kiinftige Steuerersparnisse realisiert werden
koénnen (vgl. Erlduterung 14). Die Hohe der kiinftigen Steuervorteile ist von der Héhe der kiinftigen
Gewinne, die innerhalb der Zeitspanne bis zum Verfall der Verlustvortrége erzielt werden, abhén-
gig. Entsprechend kénnen kiinftige Ergebnisse durch Wertberichtigungen auf Steueraktiven bela-
stet werden, wenn die kiinftigen Ergebnisse unter den Schétzungen liegen beziehungsweise zusétz-
liche Steuerentlastungen anfallen, sofern sie dartiber hinaus gehen.

Riickstellungen. Fiir drohende Verfahren werden Riickstellungen gebildet, vorausgesetzt die
jeweils zustdndigen Fachexperten bestétigen, dass die Wahrscheinlichkeit des Eintritts hoher ist,
als die des Nichteintretens der Verluste. Eine weitere Voraussetzung fiir die Riickstellungsbildung
ist, dass deren Betrag verldsslich geschétzt werden kann. Bei der Beurteilung, ob die Bildung
einer Riickstellung und deren Héhe angemessen ist, gelangen die bestméglichen Schatzungen und
Annahmen zum Bilanzstichtag zur Anwendung. Da neue Erkenntnisse und Gegebenheiten einen
wesentlichen Erfolgseinfluss haben kénnen, werden die Schétz- und Annahmewerte bei Bedarf zu
einem spéateren Zeitpunkt angepasst (vgl. Erlduterung 29).
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6 AKQUISITIONEN UND VERAUSSERUNGEN VON GESCHAFTSEINHEITEN

Transaktionen im Jahr 2010.

Verdusserung Melisa. Die Verdusserung von 100 % der Melisa SA mit Sitz in Lugano erfolgte

per 29. Mai 2010.

Verdusserte Nettoaktiven, Verdusserungerfolg, Geldzufluss

in CHF 000

; erdusserte Nettoaktiven

Buchwerte

Nettoverkaufserlos

829 R

Akquisitionen
Erworbene Nettoaktiven, Kaufpreisleistung, Geldabfluss
EMH tabacon
Fair Value Fair Value

in CHF 000

Umlaufvermégen

Immaterielle Anlagen

Sonstiges Anlagevermdgen

Latente Ertragssteueraktiven

Kurzfristiges Fremdkapital

Latente Ertragssteuerpassiven

Sonstiges langfristiges Fremdkapital -1143
N 6548 756 ......
Nicht beherrschende Anteile (EMH: 20% / tabacon: 0%) -1310 0
Goodwill aus Unternehmenserwerb | 10645 """""""""""""""" 17524 """"
= Kaufpreisleistung 15 883 18 280
| 15883 ......................... 16754
N O ............................ 1526
Bezahlter Kaufpreis 15 883 16 754
Erworbene flussige Mittel T —236 ..................... —383
= Geldabfluss aus Erwerb von Tochtergesellschaften | 15647 """""""""""""""" 16371

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

kapital zu bewerten.
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Der Goodwill von CHF 10.6 Mio. ergibt sich aus den nicht aktivierungsfdhigen Anteilen des Kauf-
preises fiir die Synergien aus dem Unternehmenserwerb sowie dem Potenzial neuer Kategorien und
Distributionskanéle. Es wird nicht erwartet, dass der ausgewiesene Goodwill steuerlich abzugsfa-
hig ist.

Das Umlaufvermdgen beinhaltet insgesamt Forderungen mit einem Verkehrswert von CHF 10.8 Mio.
Davon belduft sich der Bruttobetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf CHF 10.1
Mio., fiir Wertminderungen sind CHF 0.1 Mio. erfasst. Die ibrigen Forderungen sind nicht wertge-
mindert und der gesamte vertraglich festgelegte Betrag ist voraussichtlich einbringlich.

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

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

Der Goodwill von CHF 17.5 Mio. ergibt sich aus den nicht aktivierungsfahigen Anteilen des Kauf-
preises fir den Ausbau der Wachstumsplattform im Non-Travel Retail Bereich in Deutschland und
die damit verbundene Einkaufsmacht sowie Einsparungen durch Zusammenlegung und Integrati-
on von Einkauf und Category Management. Der ausgewiesenen Goodwill ist grundsatzlich steuer-
lich nicht abzugsfahig. Eine spéatere Abzugsfahigkeit kénnte unter bestimmten Voraussetzungen
moglich werden.

Das Umlaufvermdégen beinhaltet insgesamt Forderungen mit einem Verkehrswert von CHF 3.8 Mio.
Davon beléduft sich der Bruttobetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf CHF 0.9
Mio., fiir Wertminderungen sind CHF 0.1 Mio. erfasst. Die iibrigen Forderungen sind nicht wertge-
mindert und der gesamte vertraglich festgelegte Betrag ist voraussichtlich einbringlich.

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

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

Transaktionen im Jahr 2009.

Akquisition Konrad Wittwer. Die Valora Gruppe kaufte in Deutschland per 1. Januar 2009 100 %

der Konrad Wittwer GmbH Bahnhofsbuchhandlungen mit Sitz in Stuttgart. Die Gesellschaft ist

die Besitzerin von 19 Verkaufsstellen, davon 16 im Bundesland Baden-Wiirttemberg und drei im
Bundesland Sachsen, im Bereich Bahnhofsbuchhandlungen.
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Erworbene Nettoaktiven, Anschaffungskosten, Geldabfluss

in CHF 000

Umlaufvermégen

Anlagevermogen

Kurzfristiges Fremdkapital

Langfristiges Fremdkapital

= Erworbene Nettoaktiven/Eigenkapital

Fair Value

Buchwerte

Goodwill

= Anschaffungskosten

Bezahlter Kaufpreis

Direkte Kosten der Akquisition

Erworbene flissige Mittel

Kumulierte Veranderung Umrechnungskurs

= Geldfluss aus Erwerb von Tochtergesellschaften

Der aktivierte Goodwill von CHF 9.1 Mio. ergibt sich aus den nicht separat aktivierungsfahigen
Anteilen des Kaufpreises fiir den Ausbau und die Festigung der Marktstellung beziehungsweise
Marktfiihrerschaft im deutschen Bahnhofsbuchhandel, dem Markteintritt im Bundesland Baden-
Wiirttemberg, verbesserter Einkaufsposition dank grésserer Volumina und besserer Vermarktungs-
kraft gegeniiber den Verlagen. Die Konrad Wittwer GmbH Bahnhofsbuchhandlungen erzielte seit
dem Erwerbszeitpunkt im Jahr 2009 einen Umsatz von CHF 30.5 Mio. und einen Reingewinn von

CHF 0.9 Mio.

7 AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

Im Jahr 2010 konnten durch Ablauf der Gewahrleistungsfrist bei Serlandchips AS Riickstel-

lungen in Hohe von CHF 1.9 Mio. aufgel6st werden.

Im Jahr 2009 konnten nicht mehr benétigte Gewéhrleistungsriickstellungen im Zusammenhang
mit den 2008 erfolgten Verkdufen von Serlandchips AS, Roland Murten AG, Kédgi S6hne AG und Can-

simag France SA aufgeldst werden.

Erfolgsrechnung der aufgegebenen Geschdftsbereiche

2010 2009
1. Januar - 31. Dezember, in CHF 000
Nettoerlds 0 0 i
Bruttogewinn 0 0 “
Betriebskosten 0 0
Sonstige Ertrége, netto 1931 1 868
Betriebsergebnis (EBIT) 1931 1868 |
Finanzergebnis 0 0
Gewinn vor Ertragssteuern 1931 1 868
Ertragssteuern 0 0
Gewinn aus Geschiftstitigkeit 1931 1868 |
Ausbuchung kumulierter Umrechnungsdifferenzen 0 0
Reingewinn aus aufgegebenen Geschéafsbereichen 1931 1 868
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Der Gewinn je Aktie der aufgegebenen Geschéaftsbereiche betragt CHF 0.70 (2009: CHF 0.68). In den
Jahren 2010 und 2009 bestanden keine verwassernden Effekte.

8 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

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

Valora Retail: Valora Retail betreibt in der Schweiz, Deutschland und Luxemburg kleinflédchige La-
denkonzepte an Hochfrequenzlagen. Die Division agiert als flichendeckendes Marketing- und Dis-
tributionssystem fiir Presseerzeugnisse, Tabak und Konsumprodukte des taglichen Bedarfs und im
Bereich der Impulskéufe. Valora Retail tritt am Markt mit den Formaten k kiosk, k presse + buch,
avec., P&B, tabacon sowie Caffé Spettacolo auf.

Valora Services: Vertrieb von Presseerzeugnissen und Grosshandelsaktivitdten. Marktfiihrer im
Vertrieb von Presseerzeugnissen an Eigenstellen und Handelspartner in der Schweiz, Osterreich
und Luxemburg, sowohl klassische physische Distribution wie auch weitere Dienstleistungen. In
der Schweiz zusdtzlich Vertrieb von Food und Non-Food Artikeln an Handelspartner.

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

Ubrige: Darin sind die Konzernsupportfunktionen Finanzen, Personal, Business Development, Legal
Services und Kommunikation sowie die Informatik und die zentrale Logistikfunktion fiir Valora
Retail Schweiz und Valora Services Schweiz zusammengefasst. Die Nettoerlose entsprechen den er-
brachten Logistikdienstleistungen. Die Segmentaktiven enthalten tiberwiegend Darlehen an Kon-
zerngesellschaften, fliissige Mittel und kurzfristige Forderungen. In den Segmentverbindlichkeiten
sind im Wesentlichen die in Erlduterung 26 aufgefithrte Anleihe sowie kurzfristige Verbindlich-
keiten enthalten.

Als Grundlage zur Identifizierung der berichtspflichtigen Segmente werden sowohl die Art der Ver-
triebsmethode als auch die Art der Produkte verwendet. Die berichtspflichtigen Segmente umfas-
sen verschiedene Formate und geografische Regionen. Die Nettoerldse der berichtspflichtigen Seg-
mente betreffen iberwiegend den Verkauf von Waren. Die langfristigen Vermégenswerte betreffen
das Sachanlagevermdgen, die Renditeliegenschaften und die immateriellen Anlagen (Zugédnge ohne
Konsolidierungskreisdnderungen). Die interne Berichterstattung basiert auf den gleichen Bewer-
tungsgrundsétzen wie die externe Berichterstattung.
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Segmentinformationen nach Divisionen

2010

Valora Retail | Valora Services Valora Trade Ubrige Intersegment | Total Konzern

Elimination

N CHE 000
Nettoerldse
Total 1 606 469 718391 | 721801 | 9708 | -178719| 2877650
Mit Dritten 1 604 938 547 376 715 628 9 708 0 2 877 650
Mit anderen Divisionen 1531 171 015 6173 0 -178 719 0

Total 39 766 30 262 17745 -6471| o] 81 302
Abschreibungen, netto 23673 4 801 2 659 12 934 0 44 067
Auflésung von Rickstellungen fur Rechtsfalle 0 0 0 - 956 0 - 956

Total 28 987 4990 | 2787 | 20 765 | o, 57 529
Segmentaktiven

Tota . 590503 |  234465| 208782 | 372139 | -399749 | 1096 140
ﬁ;;e;l;:tnve‘lesnstouzr!zrten Gesellschaften 0 169 4853 0 0 5022
Segmentverbindlichkeiten

Total 459 158 153031 | 175718| 229837 | -399746| 617998

Die mit Dritten erzielten Nettoerlése betreffen mit CHF 2815 Mio. den Verkauf von Waren und mit CHF 63 Mio. die Er-
bringung von Dienstleistungen. Die Abschreibungen, netto des Segments Valora Retail beinhalten Wertminderungen in
Hohe von TCHF 294.



2009

in CHF 000

Nettoerldse

Total

Mit Dritten

Auflésung von Gewahrleistungsriickstellungen
im Betriebsergebnis (EBIT)

Total

Segmentaktiven

Valora Retail

Valora Services

Valora Trade
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Intersegment
Elimination

Total Konzern

712 900

525 199

187 701

16 239

5391

-129

Total

Anteile an assoziierten Gesellschaften
und Joint Ventures

Total

1 850

228 532

284

5095

5379

166 113

Die mit Dritten erzielten Nettoerldse betreffen mit CHF 2828 Mio. den Verkauf von Waren und mit CHF 69 Mio. die Er-
bringung von Dienstleistungen. Die Abschreibungen, netto des Segments Valora Retail beinhalten Wertaufholungen in

Hoéhe von TCHF 856.
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Segmentinformation nach Regionen

2010

Schweiz Europa Total Konzern
in CHF 000 A S SN W .
Nettoerlds mit Dritten 1779739 1097911 2 877 650
Langfristige Vermogenswerte 239 366 175012 414 378
2009

Schweiz Europa Total Konzern

00

Langfristige Vermogenswerte

159 133

391299 |

Nettoerlose in Hohe von CHF 310.5 Mio. (2009: CHF 333.6 Mio.) aus Deutschland bilden den

grossten Anteil der Region Europa.

Die vorstehenden Informationen zu den Umsatzerlésen sowie langfristigen Vermdgenswerten
(Sachanlagen, Renditeliegenschaften und immaterielle Anlagen) basieren auf dem Standort der
Tochtergesellschaft. Auf keinen externen Kunden entfallen mehr als 10% der Nettoerldse mit Drit-

ten.

9 PERSONALAUFWAND

2010 2009
in CHF 000 . .
Léhne und Gehalter 363 628 380 794
Sozialaufwand 52 842 53 267
Anteilsbasierte Vergltungen 1726 1812
Ubriger Personalaufwand 14 524 6 880
Total Personalaufwand 432 720 442 753
Personalbestand in Vollzeitstellen per 31.12. 6 455 6 522

Der Sozialaufwand enthalt Aufwand fiir beitragsorientierte Pensionspldane von TCHF 3321 (2009:
TCHF 2701). Der iibrige Personalaufwand enthélt insbesondere an Personalvermittler bezahlte
Entschadigungen fiir Temporarpersonal, Kosten fiir Ausbildung und Personalrekrutierung.
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10 UBRIGER BETRIEBSAUFWAND

2010 2009

in CHF 000

Miete 127 216 126 602 |
Liegenschaftsaufwand 7 254 8079 |
Energie 21507 20760 |
Versicherungen 1964 2 379
Kommunikation und IT 16 822 18495 |
Werbung und Verkauf 48 885 4759 |
Versand und Spedition 62 187 65173 |
Verwaltung und Administration 22 447 24 559
Kapital- und sonstige Steuern 350 1706
Sonstiger Betriebsaufwand 17 217 15691 |
Total iibriger Betriebsaufwand 325 849 331 040

Im sonstigen Betriebsaufwand sind Zahlungen fiir Operatingleasing in Héhe von CHF 3.5 Mio.
(2009: CHF 4.8 Mio.) enthalten.

11 SONSTIGE ERTRAGE, NETTO

2010 2009

in CHF 000

Mietertrage 2657 3591 |
Buchgewinne aus Verkauf von Anlagevermogen 3497 8723
Buchverluste aus Verkauf von Anlagevermogen -915 -603
Ubrige Aufwendungen 0 73]
Ubrige Ertrége 3485 4351
Total sonstige Ertrage, netto 8724 15 989

Die Buchgewinne aus Verkauf von Anlagevermdgen resultieren iiberwiegend aus dem Verkauf von
Liegenschaften.

12 FINANZAUFWAND

2010 2009

in CHF 000

Zinsen aus Bankdarlehen und Hypotheken 1014 1235
Anleihenszinsen 4342 3774 |
Zinsaufwand Finanzleasing 110 146
Nettoverluste aus derivativen Finanzinstrumenten 0 1104
Zeitwertanpassung langfristiger Rickstellungen 341 310
Verkaufsverluste aus zur Verausserung verfiighbaren Finanzanlagen 0 9
Fremdwahrungsverluste, netto 4011 0
Total Finanzaufwand 9818 6578 |
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13 FINANZERTRAG

2010 2009
in CHF 000
Zinsertrage aus Flussigen Mitteln, Darlehen und Forderungen 380 616
Zinsertrage aus Finanzleasing 357 375
Nettogewinne aus derivativen Finanzinstrumenten 1199 0
Dividendenertrage aus zur Verausserung verflighbaren Finanzanlagen 9 37
Fremdwéhrungsgewinne, netto 0 247
Total Finanzertrag 1945 1275
14 ERTRAGSSTEUERN
Der Steueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2010 2009
in CHF 000
Aufwand fir laufende Ertragssteuern 8 295 5985
Aufwand fr latente Ertragssteuern 4165 4 409
Total Ertragssteuern 12 460 10 394

Die Uberleitung der Ertragsssteuern zum erwarteten Konzernsteuersatz zu den ausgewiesenen

Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

2010 2009
in CHF 000
Gewinn vor Ertragssteuern 74 157 63 435
Erwarteter durchschnittlicher Konzernsteuersatz 21.3% 22.5%
Ertragssteuern zum erwarteten Konzernsteuersatz 15 800 14 273
Steuerlich nicht anerkannte Aufwendungen 1783 3047
Verwendung bisher nicht beriicksichtigter Verluste " _6023 00237
Periodenfremde Effekte auf laufenden Ertragssteuern ‘ 639 - 1548
Bildung von Wertberichtigungen auf latenten Steueraktiven 5281 ‘ 6 035
Auflésung von Wertberichtigungen auf latenten Steueraktiven . 7 967 - 8 047
Steuersatzanderungen 1819 306 |
Sonstige Effekte 1128 _823|
Total ausgewiesene Ertragssteuern 12 460 10 394
Effektiver Steuersatz 16.8% 16.4%

Bei der Berechnung des erwarteten durchschnittlichen Konzernsteuersatzes werden die individu-

ellen Steuerséatze der Steuersubjekte gewichtet berticksichtigt. Im Vergleich zum Vorjahr ist der er-
wartete durchschnittliche Konzernsteuersatz niedriger, da bei Gesellschaften mit einer niedrigeren
Steuerquote ein anteilig hoheres Vorsteuerergebnis angefallen ist.
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Die Verédnderung der latenten Ertragssteuern ergibt sich wie folgt:

latente
Steueraktiven

Verdnderung latente Steueraktiven/-passiven

in CHF 000

Bestand am 31. Dezember 2009

latente
Steuerpassiven

Netto-Aktiven/
(Netto-Verbindlich-
keiten)

In der Erfolgsrechnung erfasste Iatente Steuern

Bestand am 31. Dezember 2010

Die bilanzierten latenten Ertragssteueraktiven und -verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusam-

men:

Latente Ertragssteueraktiven gemdss Ursprung der Differenz

in CHF 000

Umlaufvermogen

Sachanlagen

Goodwill, Software und tbrige immaterielle Anlagen

Ubriges Anlagevermégen

Rickstellungen

Verbindlichkeiten

2010

2009

Steuerliche Verlustvortrage 9 027 9913
e 36263 ......................... 3 8735 ......
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten gemdss Ursprung

der Differenz

O e - 2396 71192
Sachanlagen

Goodwill, Software und tbrige immaterielle Anlagen -3239 -3383
Personalvorsorgeaktivum ~9968| = -6215
Ubriges Anlagevermégen T ~1157| 1034

Rickstellungen

Verbindlichkeiten - 200. -36
Total -21020 -15 339
Ausweis in der Bilanz

Latente Ertragssteueraktiven T 31154 ..................... 3 8215 ......
Latente Ertragssteuerverbindlichkeiten -15911 -14 819
Total latente Ertragssteueraktiven, netto 15 243 23 396
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Es bestehen steuerlich anerkannte Verlustvortrdge von CHF 210.8 Mio. (2009: CHF 264.1 Mio.). Fir
CHF 179.3 Mio. (2009: CHF 232.9 Mio.) dieser Verlustvortrdage wurden latente Steueraktiven im Um-
fang von CHF 55.2 Mio. (2009: CHF 70.7 Mio.) nicht gebildet, da deren Realisierung unwahrschein-

lich ist. Diese Verlustvortrége verfallen wie folgt:

2010 2009
in CHF 000
Innerhalb eines Jahres 0 0
Innerhalb von 2 Jahren 1 0
Innerhalb von 3 Jahren 1 1
Innerhalb von 4 Jahren 1 198
Innerhalb von 5 Jahren 1 941
Nach mehr als 5 Jahren und kein Verfall ""179 263 ""231 710
Total 179 267 232 850

Es bestehen temporére Differenzen in Héhe von CHF 204.1 Mio. (2009: CHF 105.0 Mio.) fiir welche

keine aktiven latenten Steuern gebildet wurden.

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

15 GEWINN JE AKTIE

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

2010 2009
in CHF 000
Reingewinn aus fortgeflihrten Geschéftsbereichen 61 697 53 041
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbarer Gewinn - 236 - 952
Reingewinn aus fortgeflihrten Geschéftsbereichen
der Valora Holding AG Aktionéare 61461 52089
Reingewinn aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 1931 1 868
Reingewinn aus fortgefiihrten und aufgegebenen Geschaftsbereichen der
Valora Holding AG Aktionére 63 392 53957
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien, Stick 2 750 735 2 749 815
Gewinn je Aktie aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (in CHF) 22.35 18.94
gsv::lm:)je Aktie aus fortgefiihrten und aufgegebenen Geschéftsbereichen 23.05 19.62

In den Jahren 2010 und 2009 bestanden keine verwéassernden Effekte.
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2010 2009
in CHF 000 . .
Barbestédnde und Sichtguthaben 130 079 158 148
Bankterminguthaben und Festgeldanlagen < 3 Monate 382 3417
Total flissige Mittel 130 461 161 565
davon verpfandet 15 060 13614
17 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN
2010 2009
in CHF 000 . .
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, brutto 177 137 165 958
Wertberichtigungen -2934 -2 669
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 174 203 163 289

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Wertberichtigungen fiir Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen:

2010 2009
in CHF 000
Bestand am 1. Januar 2 669 2283
Abgang Konsolidierungskreis -13 0
Erfolgswirksame Bildung von Wertberichtigungen 2027 1239
Erfolgswirksame Aufldsung von Wertberichtigungen - 1 005 -620
Inanspruchnahme von Wertberichtigungen - 557 -237
Wéahrungsumrechnungsdifferenzen -187 4
Bestand am 31. Dezember 2934 2669 |
Zum Bilanzstichtag stellt sich die Altersstruktur der iberfalligen, nicht wertberichtigten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wie folgt dar:

2010 2009
in CHF 000 ) )
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 174 203 163 289
Davon
Nicht tiberfallig 153 097 128024 |
Bis 10 Tage berfallig 9762 16266 |
Mehr als 10 Tage, aber weniger als einen Monat tberfallig 4 885 10 043
Mehr als einen Monat, aber weniger als zwei Monate Gberféllig 2767 4742
Mehr als zwei Monate, aber weniger als vier Monate tberfallig 1763 2220
Mehr als vier Monate tberfallig 1929 1994
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Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entfallen auf die folgenden Wahrungen:

2010 2009
in CHF 000
CHF 82 157 70 955
DKK 26 025 26 161
EUR 36 480 40 377
NOK 12 597 9439
SEK 16 843 16 318
Ubrige 101 39
Total Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 174 203 163 289
18 WARENVORRATE

2010 2009
in CHF 000
Hilfsmaterial und sonstige Vorrate 180 117
Handelswaren 214 424 230 101
Total Warenvorrate 214 604 230 218
Es bestehen keine Buchwerte von Vorrédten, welche zum beizulegenden Zeitwert abziiglich
Vertriebsaufwendungen bewertet sind (2009: keine).
19 UBRIGE KURZFRISTIGE FORDERUNGEN

2010 2009
in CHF 000
Umsatz- und Verrechnungssteuerguthaben 5236 3948
Rechnungsabgrenzungen 17 040 21 358
Kurzfristige Forderungen Finanzleasing 621 308
Sonstige Forderungen 40 221 39120
Total {ibrige kurzfristige Forderungen 63118 64 734

Die sonstigen Forderungen enthalten insbesondere Vorauszahlungen fiir Warenlieferungen sowie

Forderungen gegeniiber Sozialwerken und Versicherungen.

Zusétzliche Informationen zu den kurzfristigen Forderungen Finanzleasing sind in Erldute-

rung 23 ersichtlich.




20 SACHANLAGEN

in CHF 000

Anschaffungskosten

Bestand am 31. Dezémber 2668

Gebaude

Maschinen und
Einrichtungen

FINANZBERICHT VALORA 2010
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

Projekte in Arbeit

Zugang Konsolidierungskreis

Zugange

Umgliederungen

Umklassierung in zur Verausserung gehaltene
langfristige Vermdgenswerte

Bestand am 31. Dezgmber 2Q99

Zugang Konsolidierungskreis

Abgang Konsolidierungskreis

Zugange

Bestand am 31. Dezember 2010

Kumulierte Abschreibungen/Wertminde-
rungen

Bestand am 31. Dezémber 2668

Zugange

Umgliederlj‘h‘gen

Umklassierung in zur Verausserung gehaltene
langfristige Vermodgenswerte

Wahru ngsumrechnuﬁ‘gsdifferé‘r{zen

Bestand am 31. Dezember 2009

Abgang Konsolidierungskreis

Zugange

Bestand am 31. Dezember 2010

Buchwert

Am 31. Dezember 2010

105 696

Zur Sicherstellung von grundpfandgesicherten Krediten waren keine Sachanlagen (2009: keine) verpfdndet. Die Sachanlagen
beinhalten keine Immobilien im Finanzleasing (2009: keine), aber Maschinen und Einrichtungen im Finanzleasing im Buch-
wert von CHF 2.1 Mio. (2009: CHF 1.5 Mio.).
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Brandversicherungswerte 2010 2009

in CHF 000 . .
Immobilien (inkl. Renditeliegenschaften) 199 445 196 683
Maschinen und Anlagen 377 965 411 420
Total 577 410 608 103
21 RENDITELIEGENSCHAFTEN

Die Anschaffungskosten und Buchwerte der Renditeliegenschaften stellen sich wie folgt dar:
Renditeliegenschaften 2010 2009

in CHF 000

Anschaffungskosten

Bestand am 1. Januar 16 880 22 976
Abgénge - 5438 -5282
Umklassierung in zur Verausserung gehaltene langfristige Vermogenswerte 0 - 808
Wahrungsumrechnungsdifferenzen -1125 -6
Bestand am 31. Dezember 10 317 16 880
Kumulierte Abschreibungen

Bestand am 1. Januar  -6800 S _8314|
Zugéange -149 -323
Abgénge 1842 1701
Umklassierung in zur Verdusserung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 0 130
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 729 6
Bestand am 31. Dezember -4 378 -6 800
Total Buchwert 5939 10 080

Der geschétzte Marktwert (basierend auf Ertragswertberechnungen) der Renditeliegenschaften
betragt CHF 7.8 Mio. (2009: CHF 11.3 Mio.). Davon liegt flir CHF 4.1 Mio. ein Gutachten eines unab-

hangigen und fachlich qualifizierten Gutachters vor. Bei den Ertragswertberechnungen wurden die

Marktbedingungen am Bilanzstichtag berticksichtigt. Die Mietertrage der Renditeliegenschaften
beliefen sich auf CHF 1.1 Mio. (2009: CHF 2.6 Mio.) und der entsprechende Liegenschaftsaufwand
auf CHF 0.4 Mio. (2009: CHF 1.3 Mio.). Zur Sicherstellung von grundpfandgesicherten Krediten wa-

ren keine (2009: keine) Renditeliegenschaften verpfandet.
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22 GOODWILL, SOFTWARE UND IMMATERIELLE ANLAGEN MIT BEGRENZTER NUTZUNGSDAUER

Goodwill aus Software und im- Projekte in Arbeit Total
Akquisitionen materielle Anlagen
mit begrenzter
Lebensdauer
IO 000 e e oo | e o
Anschaffungskosten
Bestand Seul 6ezember 206§ 92078 ......................... 8 5473 ......................... 13396 ...................... 190947 ......
Zugang Konsolidierungskreis 9061 0 0 9061

Bestand am 31. Dezember 2009

Zugang Konsolidierungskreis

Bestand am 31. Dezember 2010

Kumulierte Amortisationen/Wertminderungen

Bestand am 31. Dezember 2065

Zugange

Bestand am 31. Dezember 2010

Buchwert

Am 31. Dezember 2010

124 674

190733 |

Software und immaterielle Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer. Unter Software und immateriellen Anlagen mit be-
grenzter Nutzungsdauer sind CHF 44.8 Mio. (2009: CHF 34.7 Mio.) Software und CHF 15.0 Mio. (2009: CHF 16.3 Mio.) imma-
terielle Anlagen mit begrenzter Nutzungsdauer enthalten, wovon CHF 8.6 Mio. (2009: CHF 11.3 Mio.) aktivierte Lieferrechte

des Segments Valora Services betreffen.
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Goodwill Impairment-Test. Der Goodwill wird den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zuge-
teilt. Die Zuordnung erfolgt in erster Linie auf der Basis der Segmente und dort wiederum nach ge-
ographisch zusammenhédngenden Méarkten. Die Goodwillpositionen setzten sich wie folgt zusam-
men:

Segment Erwerbsjahr 2010 2009
in CHF 000
Valora Trade Nordics Danemark " Trade S 2001| 14028 14028
Valora Trade Nordics Schweden  Trade 2001|2204 2204
EMH Norwegen " Trade 2010 10209 0|
Valora Trade Austria Trade C1995 | 9312 9312 |
Valora Trade Germany Trade 1997 o 2 754— o 2754
Valora Services Luxemburg (MPK) 'éervices 2000 43 342' 43 342
Valora Services Osterreich (PGV) Services S 2004 |  39e4| . 4715 |
Valora Retail Schweiz " Retail 2002 | 12774 12774
Media Center Deutschland * Retail 2008|2136 2854
Tabacon Deutschland " Retail 2010 16341 0
Total Buchwert per 31. Dezember 124674 101127

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

Die prognostizierten Cashflows werden {iber einen Zeitraum von 3 Jahren den jeweiligen, vom
Verwaltungsrat genehmigten Businesspldnen entnommen, welche die Einschédtzung des Manage-
ments widerspiegeln. Dabei wurden die folgenden wesentlichen Annahmen zugrunde gelegt:

Valora Trade Nordics, EMH Norwegen. Das durchschnittliche Umsatzwachstum fiir die drei
Planjahre betrdgt zwischen 2 und 3% bei gleichbleibender Margenentwicklung.

Valora Trade Austria. Das durchschnittliche Umsatzwachstum fir die drei Planjahre betragt
9% bei gleichbleibender Margenentwicklung.

Valora Trade Germany. Das durchschnittliche Umsatzwachstum fiir die drei Planjahre betragt
rund 36 % bei steigender Margenentwicklung.

Valora Services Luxemburg (MPK). Das durchschnittliche Umsatzwachstum fiir die drei Plan-
jahre betragt knapp 2% bei einer steigender Margenentwicklung.

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

Valora Retail Schweiz. Das durchschnittliche Umsatzwachstum fir die drei Planjahre betragt
4.7 % bei leicht steigender Margenentwicklung.

Media Center, Konrad Wittwer, Tabacon. Fiir die drei Planjahre wird eine gleichbleibende Um-
satz- und Margenentwicklung angenommen.
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Flr Cashflows, die nach diesem Zeitraum anfallen, wird ein auf der Basis des dritten Planjahres
basierender Residualwert verwendet, der keine Wachstumsrate beinhaltet. Die verwendeten Dis-
kontierungssétze berticksichtigen Daten des Schweizer Finanzmarkts und werden um wahrungs-
und landerspezifische Risiken angepasst. Folgende Diskontierungsséitze wurden verwendet:

in CHF 000

Valora Trade Nordics Schweden

EMH Norwegen

Valora Trade Austfia

Valora Trade Germany

Valora Services Luxemburé (MPK)H

Valora Services Osterreich (PGV)

Valora Ret'ail Schweiz

Media Center Deutschlan&

Konrad Wi'ttwer Deutschla"nd

Tabacon Déutschlénd

Wahrung

2010

2009

Es wurden weder im Jahr 2010 noch im Jahr 2009 Impairment-Abschreibungen auf Goodwill der
Erfolgsrechnung belastet. Die Impairment-Tests fiir 2010 und 2009 zeigen, dass auch bei einer als
moglich eingeschétzten Erh6hung des Diskontierungssatzes um 1.5 Prozentpunkte sdmtliche
Buchwerte unter den entsprechenden Nutzungswerten liegen. Auch unter Berticksichtigung einer
stagnierenden Umsatzentwicklung gegeniiber 2010 (Nullwachstum) zeigt der Test, dass die Wert-

haltigkeit des Goodwills gegeben ist.

23 FORDERUNGEN AUS MIETVERTRAGEN UND LEASING

Forderungen aus Mietvertrdgen 2010 2009

in CHF 000
Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr 3644 3591
Filligkeiten der zuktinftigen Forderungen

Innerhalb eines Jahres 4 535 870
Innerhalb von 1-2 Jahren 3653 951
Innerhalb von 2-3 Jahren 3032 909
Innerhalb von 3 -4 Jahren 2 505 874
Innerhalb von 4 -5 Jahren 2 054 846
Nach mehr als 5 Jahren 2989 1212
Total zukiinftige Forderungen aus Mietvertragen 18 768 5662

Die Zunahme 2010 resultiert vor allem aus tibernommenen Mietvertragen gegeniiber Franchise-

nehmern in Deutschland.
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Forderungen aus tiibrigem Operatingleasing 2010 2009
in CHF 000

Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr 149
Fdlligkeiten der zuktlinftigen Forderungen

Innerhalb eines Jahres 455
Innerhalb von 1-2 Jahren 445
Innerhalb von 2-3 Jahren 334
Innerhalb von 3-4 Jahren 231
Innerhalb von 4-5 Jahren 144
Nach mehr als 5 Jahren 40
Total zukiinftige Forderungen aus Mietvertragen 1 649

0:0:0:0:0:0:0

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

nehmer in Deutschland vermietet werden.

Forderungen aus Finanzleasing 2010 2009

in CHF 000

Erhaltene Zahlungen im Berichtsjahr 643 643
Falligkeiten der zukiinftigen Forderungen

Innerhalb eines Jahres 643 643
Innerhalb von 1-2 Jahren 643 643
Innerhalb von 2—3 Jahren 643 643 |
Innerhalb von 3—4 Jahren 643 643 |
Innerhalb von 45 Jahren 643 643 |
Nach mehr als 5 Jahren 4618 5261 |
Total zukiinftige Forderungen aus Finanzleasing 7 833 8 476
Abziglich zukilnftige Zinsgutschriften -2439 -2796
Total Forderungen aus Finanzleasing (Barwert) 5 394 5 680
Abziglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlauterung 19) -621 -308
Langfristige Forderungen aus Finanzleasing (vgl. Erlduterung 24) 4773 5372
Barwerte der zuktlinftigen Finanzleasing Mindesteinnahmen 2010 2009

in CHF 000

Innerhalb eines Jahres 621 621
Innerhalb von 1-2 Jahren 582 582
Innerhalb von 2—3 Jahren 546 546 |
Innerhalb von 34 Jahren 512 512 |
Innerhalb von 45 Jahren 480 480 |
Nach mehr als 5 Jahren 2 653 2939 |
Total Barwerte der Finanzleasing Mindesteinnahmen 5394 5 680

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

welche vom Nachmieter genutzt werden.
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24 FINANZANLAGEN

2010 2009
in CHF 000
b.é‘rlehen tjnd Ford‘erungeh‘ ) H H I 2 919' H 1 502
.l.-"afderungén aus lginanzleésing ) H H I 4 773' H 5372
Zur Veréuééerung Qerfl’.’lgbére Finaﬁzanlagén 2 370' H 2 790
Total Finanzanlagen ) ) ) B 10 062 9664

Zusatzliche Informationen zu den Forderungen aus Finanzleasing sind in Erlduterung 23 ersicht-
lich.

In den zur Verdusserung verfligharen Finanzanlagen sind im Betrag von TCHF 647 (2009:
TCHF 677) nicht kotierte Beteiligungsrechte enthalten, fiir die weder ein aktiver Markt besteht
noch geniigend Informationen fiir eine Bewertung vorliegen. Die Bilanzierung erfolgt daher zu
Anschaffungskosten abziliglich Impairment fiir dauernde Wertminderung. Durch die Verdusserung
der Konzerngesellschaft Melisa SA sind nicht kotierte Beteiligungsrechte in Héhe von TCHF 39
abgegangen. Weitere Abgénge oder Verdusserungen nicht kotierter Beteiligungsrechte sind 2010
nicht erfolgt (2009: keine).

25 ANTEILE AN ASSOZIIERTEN GESELLSCHAFTEN UND JOINT VENTURES

Zusammengefasste Bilanz der assoziierten Gesellschaften und 2010 2009
Joint Ventures

in CHF 000

Umlaufvermogen

Anlagevermogen

Kurzfristige Verbindlichkeiten 11842 13749 |
Langfristige Verbindlichkeiten -3409 -4183
Eigenkapital 10 895 13 209
Anteiliges Eigenkapital 5 022 5379
Zusammengefasste Erfolgsrechnung der assoziierten 2010 2009

Gesellschaften und Joint Ventures

in CHF 000

Nettoerlds
Betriebsergebnis (EBIT)

Reingewinn

Anteiliger Reingewinn

Die Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften betreffen 45% an der Borup Kemi A/S, Ddnemark
(Valora Trade) und 22% an der Buchhandlung Karl Schmelzer - J. Bettenhausen, OHG, Wien, Oster-
reich (Valora Services). Die Beteiligung an Joint Ventures betrifft 50% an der Kaumy S.r.0., Tsche-
chien (Valora Trade).
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26 KURZFRISTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN UND UBRIGE LANGFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 2010 2009

in CHF 000
Kurzfristige Bankschulden

Kurzfristiger Teil der Verbindlichkeiten aus Finanzleasing

Total kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Ubrige langfristige Verbindlichkeiten

in CHF 000

Total iibrige langfristige Verbindlichkeiten 148 546 153 440.

Zusétzliche Informationen zu den Verpflichtungen aus Finanzleasing sind in Erlduterung 32 er-
sichtlich.

Die Bankdarlehen betreffen den Syndikatskredit der Valora Holding AG, welcher mit variab-
lem Zinssatz aufgenommen wurde. Die Valora Gruppe hat sich in den Kreditvertragen verpflichtet,
tiber die Laufzeit Kennzahlen beziiglich Eigenkapitalquote und Verschuldungsgrad einzuhalten
(Covenants).

Die sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten enthalten Finanzverbindlichkeiten in Héhe
von TCHF 2075 (2009: TCHF 5296) und tibrige Verbindlichkeiten in Héhe von TCHF 6126 (2009:
TCHF 9205).

Anleihe Brutto Disagio 2010 2009
Netto Netto

in CHF 000

2.875% Anleihe 2005-2012 | 140000| 468 |  139s32]| 139229

Der Effektivzins der Anleihe betrédgt 3.1%.

Per Ende Jahr bestanden folgende Fdlligkeiten 2010 2009

in CHF 000

Innerhalb eines Jahres | 2155 C1s27 |

Innerhalb von 1-2 Jahren | 142 016 3112

Innerhalb von 2-3 Jahren | 291 140 644 |

Innerhalb von 34 Jahren | ~65 359

Innerhalb von 4—5"J"éﬁhuren """"""""""" 137' H 0

Nach mehr als 5 Jahren | 41 838

Total Finanzverbindlichkeiten | 144 575 145762 |

Kurzfristiger Teil der Finanzverbindlichkeiten -2 155 -1527

Total langfristiger Tellder Finanzverbindlichkeiigﬁ """""""" 142 420' H 144 235

Langfristige Bankdarlehen wurden 2010 weder aufgenommen noch zuriickbezahlt (2009: Riick-
zahlung von CHF 5.0 Mio.).

Die Zinssétze der Finanzverbindlichkeiten bewegten sich zwischen 1.76% und 4.00% (2009:
zwischen 2.24% und 5.62 %). Der gewichtete durchschnittliche Zinssatz der Finanzverbindlich-
keiten betrug 2.46% (2009: 3.10%).
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Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten entfallen auf die folgenden Wahrungen:

2010 2009
in CHF 000

cHE 139 551 140 586 |
o o2 i
B oo )
Total langfristige Finanzverbindlichkeiten | 142 420 144 235 |
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten (CHF) 6126 9 205
Total iibrige langfristige Verbindlichkeiten’® =~ | 148546 | 153 440 |

27 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

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

2010 2009
in CHF 000
CHF 141 070 155 143
DKK 22 487 20 022
EUR 79 121 84 045
NOK 4105 6 546
SEK 16 585 17 355
Ubrige 74 1 056
Total Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 263 442 284 167
28 UBRIGE KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

2010 2009
inCHFOOO
Mehrwert- und sonstige Steuern 17 128 17 090
Personal- und Sozialeinrichtungen 2 639 4 340
Abgrenzungen fl‘JrlUberzeltguthaben, Ferienanspriiche und 12 289 12 657
variable Lohnanteile
Verpflichtungen gegentiber Personalvorsorgeeinrichtungen 2 066 7 168
Passive Rechnungsabgrenzungen 75 396 77 561
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 35 353 29 909
Total iibrige kurzfristige Verbindlichkeiten 144 871 148 725

99



100

FINANZBERICHT VALORA 2010
ANHANG DER KONZERNRECHNUNG

29 RUCKSTELLUNGEN

Gewabhrleistung Rechtsfille Restrukturierung Total
in CHF 000
Bestand am 31. Dezember 2008 10 032 4 517 5873 20 422
Verwendung 0 0 -4 377 -4 377
Erfolgswirksame Aufldsung _ 2875 0 . 415 _ 3290
Zeitwertanpassung 105 205 0 310
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 186 0 0 186
Bestand am 31. Dezember 2009 7448 4722 1081 13251 |
Verwendung 0 0 -900 -900
Erfolgswirksame Auflésung _ 1 856 . 956 0 _ 2812
Zeitwertanpassung 105 236 0 341
Wahrungsumrechnungsdifferenzen - 113 0 0 - 113
Bestand am 31. Dezember 2010 5584 4002 181 9767 |
Kurzfristige Riickstellungen 321 0 181 502
Langfristige Riickstellungen 5263 4002 0 9265 |
Total Riickstellungen 5584 4002 181 9767

Gewdhrleistungen. Diese Position umfasst per 31. Dezember 2010 vertragliche Gewéhrleistungen
im Zusammenhang mit den Verkdufen von Fotolabo und Own Brands.

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

Verdnderungen 2009: Aus dem Verkauf der Own Brands konnten durch Ablauf der Verjahrungs-
frist diverse Gewdhrleistungen im Gesamtumfang von CHF 1.9 Mio. erfolgswirksam aufgelost wer-
den. Eine Riickstellung fiir Pensionskassenanspriiche aus der Verdusserung der Merkur Kaffee im
Jahr 2004 tiber CHF 1.0 Mio. wurde aufgeldst, da eine Einsprachefrist, welche die Félligkeit der
Schuld nach sich gezogen hatte, abgelaufen ist und die Kiindigung der Anschlussvereinbarung so-
mit unwahrscheinlich erscheint. Bis zum Ende der Laufzeit im Jahr 2014 wird eine Eventualschuld
ausgewiesen.

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

Rechtsfille. Von den Riickstellungen, welche in Deutschland im Zusammenhang mit einem Betrugs-
fall und fir héngige Prozesse von Valora Retail im Jahr 2003 gebildet wurden, bestehen noch CHF
4.0 Mio. (EUR 3.2 Mio.). Die Prozesse im Zusammenhang mit dem seinerzeitigen Betrugsfall in
Deutschland konnten noch nicht zu einem Abschluss gebracht werden. Die Verjdhrungsfrist endet
spatestens im Jahr 2016.

Restrukturierungen. Fir Restrukturierungsmassnahmen im Schweizer Geschéaft wurden im Jahr
2010 CHF 0.9 Mio. verwendet. Im Vorjahr wurden insgesamt CHF 4.4 Mio. verwendet und CHF 0.4
Mio. erfolgswirksam aufgeldst.
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30 PERSONALVORSORGEVERPFLICHTUNGEN

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

Die letzte versicherungsmathematische Bewertung wurde per 31. Dezember 2010 erstellt. Die
den Berechnungen zu Grunde liegenden Annahmen entsprechen den wirtschaftlichen Gegeben-
heiten der Lénder, in denen die Vorsorgepléne bestehen. Das Vermdgen der Pensionseinrichtungen
ist gemass den lokalen Anlagevorschriften angelegt. Valora leistet ihre Beitrdge an die Pensionsein-

richtungen nach den durch die Vorsorgeeinrichtung festgelegten Regeln.

Entwicklung Verpflichtungen und Vermégen 2010 2009

in CHF 000

Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen zu Jahresbeginn ""575 658 ""539 310
Vorsorgeaufwand des Arbeitgebers 14 870 15 809
Arbeitnehmerbeitrage 9664 9731
Nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand 1520 17 489
Zinskosten 17563 19059 |
Plankirzung, Planabgeltung, Planumstellung ‘ 0 — 23 869
Ausbezahlte Leistungen - 36 580 H; 27 734
Unternehmenszusammenschliisse 6161 231
Aktuarielle Verluste / (Gewinne) auf Verpflichtungen 7 010 25 069
Wahrungsverluste/-(gewinne) - 1792 563
Dynamischer Barwert der Vorsorgeverpflichtungen am Jahresende ""594 074 ""575 658
Vorsorgevermégen zu Marktwerten zu Jahresbeginn 598 069 569 500
Erwarteter Nettovermoégensertrag 23 955 25 628
Arbeitgeberbeitrage 14144 10599 |
Arbeitnehmerbeitrage ‘ 9 664 9731
Ausbezahlte Leistungen - 35 657 — 26 878
Unternehmenszusammenschliisse 3349 0
Aktuarielle Gewinne / (Verluste) auf Vermégen 12 302 9 489
Wahrungsgewinne/-(verluste) . 248 0
Vorsorgevermogen zu Marktwerten am Jahresende ""625 578 ""598 069

Durch Annahmeénderungen beziiglich des Diskontierungssatzes resultierte im Jahr 2010 ein ak-

tuarieller Verlust auf den Vorsorgeverpflichtungen. Der aktuarielle Gewinn des Vorsorgevermoégens

entstand durch eine héhere Performance als erwartet.

Der Konzern rechnet fiir das Jahr 2011 mit Arbeitgeberbeitrdgen in Héhe von CHF 13.7 Mio.

fiir seine fondsfinanzierten Plédne.

Die Uberdeckung der fondsfinanzierten Pldne erhéhte sich um CHF 8.8 Mio. (2009: Reduktion
CHF 6.4 Mio.). Dies hauptséchlich aufgrund der tiber der Erwartung liegenden Performance des Vor-
sorgevermdgens.
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Bilanzwerte 2010 2009
in CHF 000

Dynamlscher Barwert der fondsfinanzierten Vorsorge- _ 579327 _ 560 595
verpflichtungen

Vorsorgevermogen zu Marktwerten 625 578 598 069
Uberdeckung der fondsfinanzierten Pline 46 251 37 474
Vermogensbegrenzung Vorsorgeaktivum 0 -8243
Nichterfasster nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand 923 1 846
Dynamischer Barwert der nicht fondsfinanzierten _ 14 747 _ 15063
Vorsorgeverpflichtungen

Total Nettovorsorgeposition 32 427 16 014
davon als Vorsorgeaktivum bilanziert 49 640 31077
davon als langfristige Pensionsverpflichtung bilanziert -17 213 -15063

Die langfristigen Pensionsverpflichtungen betreffen fondsfinanzierte Plane in Héhe von CHF 2.5 Mio.
(2009: keine) und nicht fondsfinanzierte Plane in Hohe von CHF 14.7 Mio. (2009: CHF 15.1 Mio.).

Erfolgsrechnung 2010 2009

in CHF 000

Vorsorgeaufwand des Arbeitgebers -14 870 - 15809
Zinskosten - 17 563 -19 059
Plankirzung, Planabgeltung, Planumstellung 0 23 869
Erwarteter Nettovermogensertrag 23 955 25628
Nachzuverrechnender Vorsorgeaufwand - 2443 -15643
Aktuarieller Nettovorsorgeaufwand o...oresaif o -1014 ]
Im sonstigen Gesamtergebnis erfasste aktuarielle Gewinne/Verluste 2010 2009

und Vermdégensbegrenzung des Vorsorgeaktivums

in CHF 000

1. Januar

Aktuarielle Gewinne/(Verluste)

Vermogensbegrenzung Vorsorgeaktivum

Latente Steuern

31. Dezember

Wichtigste aktuarielle Annahmen 2010 2009
Diskontierungssatz 3.00%
Erwartete Nettorendite 4.00%
Kinftige Lohnerhdhung 2.00%

Kinftige Rentenerhdhung

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

Lebenserwartung gerechnet.
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Vermdégensallokation 2010 Langfristig Beitrag zum 2009
erwarteter Vermégenser-
Ertrag trag
Flussige Mittel 9.60% 1.50% 0.14%
Obligationen 26.70% 2.75% 0.73%

24.20% 6.50% 1.57%

mobilien 5.50% 4.25% 1.51%
4.00% 4.25% 0.17%
100.00% | | 4.12%
~0.12%
Nettoertraé H H H H R . 4.00% |

Die effektiven Ertrédge aus Planvermdégen betragen CHF 36.3 Mio. (2009: CHF 35.1 Mio.). Die effek-
tive Rendite im Jahr 2010 betrug 6.1% (2009: 6.2%). Die Personalvorsorgeeinrichtungen besitzen
keine Wertschriften der Valora Holding AG und vermieten keine wesentlichen Anteile der Immobi-
lien an die Valora Gruppe.

Uberdeckungen 2010 2009 2008 2007 2006
Dynamischer Barwert der Vorsorgever- | _ 594 974 | _ 575658 | -539310 | -585515| -651327
pflichtungen

697 786 697 449

0 0

Nichterfasster nachzuverrechnender 923 1846 0 0 0
Vorsorgeaufwand
Nettovorsorgeposition 32 427 16 014 30 190 112 271 46 122
Erfahrungsorientierte
Anpassungen
Erfahrungsorientierte Anpassung der 6 343 8078 17 091 43100 _ 42756
Anpassung der Vorsorgever-
pflichtungen aufgrund geéanderter -13 328 -33 147 29 044 40 107 -21940
Annahmen
Erfahrungsorluentlerte Anpassung des 12 354 9489 _ 127 445 _ 16 868 25 270
Vorsorgevermogens
Aktuarielle Gewinne/(Verluste) 5369 - 15580 - 81 310 66 339 -39 426
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31 ANTEILSBASIERTE ENTSCHADIGUNGEN

Mitarbeiter. Es bestehen die nachstehend erlduterten Programme fiir anteilsbasierte Entscha-
digungen an Verwaltungsrat, Management und Mitarbeiter.

Aktienprogramm des Verwaltungsrats und der erweiterten Konzernleitung LTP. Fir Mitglie-
der des Verwaltungsrats und der erweiterten Konzernleitung wurde im Januar 2009 eine aktienba-
sierte, langfristig ausgelegte Entschadigungskomponente eingefiihrt (Long Term Plan LTP), welche
einen integrierten Bestandteil der Gesamtentschadigung darstellt. Gegenstand des LTP ist die Er-
moglichung des Kaufs einer bestimmten Anzahl Aktien, welche vom Nomination and Compensation
Commitee flir den jeweiligen Teilnehmenden individuell festgesetzt wird. Dadurch soll ein Anreiz
geschaffen werden, zum weiteren dauerhaften Erfolg und wirtschaftlichen Gedeihen des Unterneh-
mens beizutragen. Jeder Teilnehmer finanziert den Kauf der Aktien persénlich und mittels eines
Bankdarlehens. Die Aktien der Teilnehmer sind als Sicherheit gegenliber der Bank verpfandet.

Die erworbenen Aktien unterliegen einer Sperrfrist von 28 Monaten (maximal 50 %) bzw. 34
Monaten (restlicher Anteil). Valora wird am letzten Tag der jeweiligen Sperrfrist, den Planteilneh-
mern ein Riickkaufangebot zum Tagesschlusskurs der Aktien an der SIX Swiss Exchange fir die
Aktien der jeweiligen Tranche unterbreiten. Teilnehmer, welche das Riickkaufangebot annehmen,
miissen Valora am letzten Tag der jeweiligen Sperrfrist die Anzahl Aktien melden, welche sie der
Valora verdussern wollen. Uber diejenigen Aktien, welche nicht an Valora verkauft werden, kann
nach Ablauf der Sperrfrist frei verfiigt werden. Liegt der Verkaufspreis (Marktpreis) der Aktie nach
Beendigung der Sperrfrist tiefer als der zu Beginn des LTP festgelegte Einstandspreis, so verpflich-
tet sich Valora gegeniiber der kreditgewdhrenden Bank, die daraus entstehende Differenz zu erstat-
ten. Die Garantieleistung gegeniiber der Bank erlischt in jedem Fall nach Ablauf der zweiten Sperr-
frist. Die Kosten aus dem LTP-Aktienprogramm beschranken sich auf die Finanzierungskosten und
die Differenz zwischen dem Marktpreis der Aktien per Zuteilungsdatum und dem tieferen Ein-
standspreis. Mit einer vorzeitigen Beendigung des Arbeitsverhéltnisses seitens des Arbeitsgebers
vor Ablauf der Ersten oder Zweiten Sperrfrist ist der Planteilnehmer verpflichtet, die Aktien zum
Einstandspreis pro rata zuriick zu verkaufen. Das Darlehen ist vollstdndig zu tilgen. Bei vorzeitiger
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses durch den Planteilnehmer sind sdmtliche ihm zugeteilte Ak-
tien, welche sich innerhalb einer Sperrfrist befinden, der Valora zum Einstandspreis zuriick zu ver-
kaufen. Ein pro rata Anspruch liegt entsprechend nicht vor. Dabei wird ein Riicktritt oder Verzicht
auf Wiederwahl eines Verwaltungsrats der Kiindigung durch einen Teilnehmenden gleichgestellt.
Der Verwaltungsrat hat Conrad Loffel anstelle von Aktien Optionen mit ausschliesslicher Barab-
geltung zugesprochen.” Die iibrigen Bestimmungen des Plans bleiben dabei unveréndert. Die Ge-
samtkosten aus dem LTP-Programm fiir Verwaltungsrat und erweiterte Konzernleitung fiir 2010
belaufen sich auf insgesamt TCHF 566 (2009: TCHF 539).

D Der Ausiibungspreis betragt CHF 148.05 und entspricht dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig
Handelstage vor Eintritt ins LTP Programm. Der Borsenkurs zum Zeitpunkt der Gewahrung betrug
CHF 161.00. Der mittels der Black-Scholes Methode bestimmte beizulegende Zeitwert der Optionen
erfolgte mit den folgenden wesentlichen Parametern:

Anzahl Optionen 1 346 1347
Erwartete Laufzeit 19.04.2011 31.10.2011
Erwartete Volatilitat 35% 38%
Risikoloser Zinssatz 0.179% 0.418%
Beizulegender Zeitwert pro Option CHF 178.28 CHF 179.00

Der Buchwert der Verbindlichkeit aus der Barabgeltungsoption per Stichtag betragt TCHF 479 (2009: TCHF 301).
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Valora Performance Shares (VPS) Im Jahr 2008 wurde fiir das Management (Konzernleitungs-
mitglieder sind vom Programm ausgeschlossen) eine freiwillige, individuelle Entschéadigungskom-
ponente in Form von Aktien als Teil der gesamten Entschiadigung vereinbart. Die per 1. Januar
2008 (beziehungsweise bei Neueintritt im Jahr 2008 per Eintrittsdatum) aus diesem Valora Perfor-
mance Shares (VPS) Programm zugeteilten Aktien wurden mit einem Erdienungszeitraum (Vesting
Period) bis zum 31. Dezember 2010 versehen und gehen bis spéatestens 30. April 2011 in das Eigen-
tum der Teilnehmer tiber. Bei Auflésung eines Anstellungsverhaltnisses wahrend der Vesting Peri-
od verfallt der Anspruch des Teilnehmers auf diese Aktien. Der Personalaufwand aus diesem Pro-
gramm wird tiber die Vesting Period verteilt und betrug im Jahr 2010 CHF 0.80 Mio. (2009 CHF
0.78 Mio.). Ende 2008 wurde die Zuteilung von Aktien aus dem VPS Programm eingestellt und das
Programm definitiv aufgeldst. Verpflichtungen aus bereits zugeteilten Aktien werden weiterhin auf
Basis der reglementarischen Bestimmungen erfiillt.

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

Lieferanten. Es wurde kein Erwerb von Giitern oder Bezug von Dienstleistungen mit eigenen
Aktien bezahlt. Auch waren keine Preise fiir erworbene Giiter oder Dienstleistungen in Abhéngig-
keit des Aktienpreises vereinbart.

Erfasster Personalaufwand fiir anteilsbasierte Entschddigungen 2010 2009
Aufwendungen fir Mitarbeiter- und Managementbeteiligungsplane der 1674 1761

Valora Gruppe aus Aktiengewahrung (equity settled)

Aufwendungen fir Mitarbeiter- und Managementbeteiligungsplane der 50 51
Valora Gruppe aus Aktiengewahrung (cash settled)

Total erfasster Aufwand fiir anteilsbasierte Entschadigungen 1726 1812 T

32 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND ZUKUNFTIGE VERPFLICHTUNGEN

Eventualverbindlichkeiten 2010 2009
in CHF 000
Birgschaften 160 647
Sonstige Eventualverbindlichkeiten 3641 1873
Total Eventualverbindlichkeiten 3801 2 520

Die Wahrscheinlichkeit eines Geldabflusses aus den Eventualverbindlichkeiten wird nicht héher
als 25% geschatzt.
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Zuktinftige Verpflichtungen 2010 2009

in CHF 000
Zukinftige Mietverpflichtungen 262 044 329 333
Zukunftige Verpflichtungen aus Gbrigem Operatingleasing 7 308 7 240
Zukunftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 2 066 1044
Zukiinftige Verpflichtungen aus Vertragen und Ubrige 0 193
Total zukiinftige Verpflichtungen 271 418 337 810
Mietvertrdge 2010 2009

in CHF 000
Minimal-Mietaufwand im Berichtsjahr 46 947 53 815
Bedingter Mietaufwand im Berichtsjahr 80 269 72 787
Total Mietaufwand im Berichtsjahr 127 216 126 602
Fdlligkeiten der zuktinftigen Mietverpflichtungen

Innerhalb eines Jahres 62 635 69428 |
Innerhalb von 1-2 Jahren 59 153 57 983
Innerhalb von 2-3 Jahren 44 384 53 230
Innerhalb von 3—-4 Jahren 36 616 42 122
Innerhalb von 4-5 Jahren 23 889 35 489
Nach mehr als 5 Jahren 35 367 71081
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Mietvertragen 262 044 329 333

Die langfristigen Mietvertriage betreffen mehrheitlich die langfristige Standortsicherung
der Kioskbetriebe. Die Mieten sind teilweise umsatzabhéngig.

Ubriges Operatingleasing 2010 2009

in CHF 000

Total Aufwand fir Gbriges Operatingleasing im Berichtsjahr 3526 4815
Falligkeiten der zukiinftigen Verpflichtungen aus iibrigem Opera-

tingleasing

Innerhalb eines Jahres 3690 3572
Innerhalb von 1-2 Jahren 2 068 2342 |
Innerhalb von 23 Jahren 1205 1080 |
Innerhalb von 3-4 Jahren 338 217 |
Innerhalb von 4 -5 Jahren 7 16
Nach mehr als 5 Jahren 0 13

Total zukiinftige Verpflichtungen aus iibrigem Operatingleasing 7 308 7 240
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Finanzleasing 2010 2009

in CHF 000 . .
Total Zahlungen (Zins und Amortisation) im Berichtsjahr 561 719
Fdlligkeiten der zuktlinftigen Verpflichtungen aus Finanzleasing

Innerhalb eines Jahres 851 974
Innerhalb von 1-2 Jahren 463 48
Innerhalb von 2-3 Jahren 338 18
Innerhalb von 3-4 Jahren 231 4
Innerhalb von 4 -5 Jahren 144 0
Nach mehr als 5 Jahren 39 0
Total zukiinftige Verpflichtungen aus Finanzleasing 2 066 1044
Abziglich zukinftige Zinsbelastungen - 229 -21
Total Verbindlichkeiten aus Finanzleasing (Barwert) 1 837 1023
Abzlglich kurzfristiger Teil (vgl. Erlauterung 26) - 748 - 954
Langfristige Verbindlichkeiten aus Finanzleasing (vgl. Erlduterung 26) 1 089 69
Barwerte der zuktinftigen Finanzleasing Mindestzahlungen 2010 2009

in CHF 000

ren

Innerhalb von 2-3

Innerhalb von 3-4 Jahren

Total Barwerte der Finanzleasing Mindestzahlungen

Die Verpflichtungen aus tibrigem Operatingleasing bestehen vorwiegend in Zusammenhang mit
Fahrzeugleasing. Die Verpflichtungen aus Finanzleasing bestehen vorwiegend in Zusammenhang
mit Leasing von Verkaufsstelleneinrichtungen und Fahrzeugleasing.

33 RISIKOMANAGEMENT UND DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Die Valora Gruppe ist durch internationale Geschéftstatigkeit und Finanzierungsstruktur verschie-
denen finanziellen Risiken ausgesetzt. Diese bestehen aus Marktrisiken wie dem Fremdwé&hrungs-
risiko und dem Zinsrisiko, beinhalten aber auch das Liquiditatsrisiko und das Kreditrisiko. Das
finanzielle Risikomanagement der Valora hat zum Ziel, diese Risiken zu begrenzen. Die grund-
legende Finanzpolitik wird von der Konzernleitung festgelegt und vom Verwaltungsrat tiberwacht.
Die Zusténdigkeit fiir die Umsetzung der Finanzpolitik sowie fiir das finanzielle Risikomanage-
ment liegt beim zentralen Corporate Treasury.

Zur Darstellung der Marktrisiken werden Sensitivitdtsanalysen genutzt, welche die Auswirkungen
aus hypothetischen Anderungen von relevanten Risikovariablen auf den Gewinn vor Ertragssteu-
ern und auf das sonstige Gesamtergebnis zeigen. Diese Auswirkungen werden eruiert, indem die
hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf die Finanzinstrumente bezogen werden. Die
hypothetischen Anderungen bei Zinsen entsprechen den Differenzen zwischen den erwarteten
Zinssatzen per Ende des Folgejahres und den aktuellen Werten am Bilanzstichtag. Die hypothe-
tischen Anderungen bei Wihrungen entsprechen der 1-Jahres-Volatilitdt per Bilanzstichtag.
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Fremdwdhrungsrisiken. Transaktionsrisiken entstehen dadurch, dass der Wert in Lokalwédhrung
von Zahlungen aus in Fremdwahrungen fixierten Geschéften durch Schwankungen im Kurs der
Fremdwahrung zu- oder abnehmen kann. Fiir Valora entstehen Transaktionsrisiken durch Leis-
tungsbezilige bei ausldndischen Geschéftspartnern und gruppeninternen Transaktionen. Die mei-
sten Gruppengesellschaften tatigen ihre Transaktionen tiberwiegend in ihrer Lokalwdhrung. Um
die Transaktionsrisiken zu begrenzen, werden punktuell Devisenderivate eingesetzt. Translations-
risiken entstehen bei der Umrechnung der Bilanzen von auslédndischen Tochtergesellschaften

fiir die Konsolidierung.

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

Wdhrungssensi- Hypothetische Auswirkung Auswirkung | Hypothetische Auswirkung Auswirkung
tivitdtsanalyse Verénderung | auf Gewinn vor auf sonstiges Verénderung | auf Gewinn vor auf sonstiges
(Prozente) | Ertragssteuern | Gesamtergeb- (Prozente) | Ertragssteuern | Gesamtergeb-
2010 2010 nis 2010 2009 2009 nis 2009

in CHF 000

+-6.0%

 +/-15.8% |

CHF / SEK +/-11.3% [ /- 1588 ~/+1783
EUR / NOK +-7.8% H-o| +-11.3% +-13
EUR / SE 7.6% +-0 12.8% /~170

Die Nettoinvestitionen in ausldndische Tochtergesellschaften werden ebenfalls periodisch analy-
siert und das Risiko anhand der Volatilitdten der entsprechenden Wahrungen bewertet. Diese Ana-
lysen ergeben ein, im Vergleich zum Konzerneigenkapital, tragbares Translationsrisiko. Die Trans-
lationsrisiken werden aktuell nicht abgesichert.

Zinsrisiken. Die verzinslichen Vermdgenswerte der Gruppe bestehen vorwiegend aus den fliissigen
Mitteln. Aufgrund der variablen Verzinsung der fliissigen Mittel wird die Héhe der Ertrage durch
die Entwicklung des Marktzinsniveaus beeinflusst. Das Zinsrisiko der Gruppe entsteht im Normal-
fall auf finanziellen Verbindlichkeiten. Finanzielle Verbindlichkeiten mit variablem Zinssatz fiihren
zu einem Cashflow-Zinsrisiko fiir die Gruppe. Finanzielle Verbindlichkeiten mit festem Zinssatz
dagegen fiithren zu einem Marktwert-Zinsrisiko. Um den gewilinschten Mix zwischen fester und va-
riabler Verzinsung zu erreichen, werden gegebenenfalls Zinssicherungsgeschéfte eingegangen. Die
langfristig verzinslichen Verbindlichkeiten bestehen im Wesentlichen aus der 2.875% Anleihe, riick-
zahlbar im Juli 2012, und dem Syndikatskredit (vgl. Erlduterung 26).

Bei der Sensitivitdtsanalyse des Zinsdnderungsrisikos ergeben sich Auswirkungen ausschliesslich
bei Positionen mit variabel vereinbarten Zinsséatzen. Die folgende Tabelle zeigt die wesentlichen
Auswirkungen auf den Gewinn vor Ertragssteuern aufgrund von hypothetischen Anderungen der
relevanten Marktzinssdtze. Auswirkungen auf das sonstige Gesamtergebnis ergeben sich nicht.
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Zinssensitivitdtsanalyse Hypothetische Auswirkung | Hypothetische Auswirkung

Veranderung | auf Gewinn vor Verénderung | auf Gewinn vor

(Basispunkte) | Ertragssteuern | (Basispunkte) | Ertragssteuern

2010 2010 2009 2009

.i.rj“QHF 000 .

CHF
DKK
EUR
NOK
SEK

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

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

Bis zu Ab 1 bis zu | Ab 3 Monaten Ab 1 bis Uber
1 Monat 3 Monaten bis zu 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
in CHF 000
58 584 0 0
206 658 0 0
Verblnqllchkeiten aus Lieferungen 534 022 29 146 274 0 0
und Leistungen
Ubrlgg kgrzfrlsjlge Verbindlichkeiten 76 430 11 239 12 282 0 0
(Anteil F zinstrumente)
0 0 0
312 365 40 649 17 837 145 423 0
Per 31. Dezember 2009
istige Finanzverbi 889 146 512 0
0 0 301 0
Verblnd_llchkelten aus Lieferungen 221 902 62 265 0 0 0
und Leistungen
Ubrlgg kgrzfrlgtlge Verbindlichkeiten 92 227 35 593 3815 0 0
(Anteil Finanzinstrumente)
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 0 0 4 039 149 823 1382
Total 315018 98 004 8792 150 124 1 382

Die Valora Gruppe verfiigt iber verschiedene committed und uncommitted Kredit-Fazilitaten, um
die Liquiditat jederzeit optimal zu bewirtschaften.

Kreditrisiken. Kreditrisiken entstehen, wenn Vertragspartner nicht in der Lage sind, ihre Verpflich-
tungen wie vereinbart zu erfiillen. Die Forderungen der Valora werden laufend {iberpriift und so
gesteuert, dass keine wesentlichen Kredit- und Klumpenrisiken entstehen. Per Ende 2010 und 2009
hatte die Valora Gruppe keine Forderungen gegeniiber einzelnen Kunden, welche mehr als 8.0% der
gesamten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen darstellten.
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Der Valora Konzern arbeitet mit einer ausgewahlten Anzahl erstklassiger Bankinstitute zusammen. Bestimmte Situati-
onen erfordern die Zusammenarbeit zwischen Tochtergesellschaften und zuséatzlichen Banken. Die Aufnahme neuer und die
Auflosung bestehender Bankverbindungen erfolgt in Absprache mit Corporate Treasury. Das Corporate Treasury tiberpriift
die Bankverbindungen regelméssig anhand von externen Ratings und definiert Kreditlimiten zu allen Gegenparteien.

Das maximale Ausfallrisiko der finanziellen Verm6genswerte von CHF 370 Mio. (2009: CHF 395 Mio.) entspricht den
Buchwerten dieser Instrumente (vgl. Erlauterung 34).

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

Sichtguthaben, Bankterminguthaben und Festgeldanlagen 2010 2009

< 3 Monate bei Bankinstituten

in CHF 000

AAA und/oder Staatsgarantie 22 342' ............. 3 8053
AA s0481| 32158
A B a5 774. .................. 6 3247 .....
Kein Rating sea| 1492 |
Total Sichtguthaben, Bankterminguthaben und Festgeldanlagen < 3 Monate bei Bankinstituten » 102 461' ........... 134950 ....

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

Instrumente des Risikomanagements (Absicherung). Die Valora Gruppe nutzt Terminkontrakte (Forwards), um Fremdwah-
rungsrisiken zu vermindern. Risikopositionen, die aus bestehenden Vermé&gens- und Verbindlichkeitsposten sowie aus erst
kiinftig entstehenden Engagements resultieren, werden zentral verwaltet.

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

Kontraktwerte beziehungsweise die den Finanzinstrumenten zugrunde liegenden Nominalbetriage stellen das ausste-
hende Transaktionsvolumen zum Bilanzstichtag dar. Sie geben keine Auskunft iiber das jeweilige Marktrisiko. Der Wieder-
beschaffungswert wird entweder anhand der Bewertungen durch die Gegenpartei, Kurswerte per 31. Dezember 2010 bezie-
hungsweise 2009 oder mit Hilfe von Standard-Preisbestimmungsmodellen ermittelt.

Derivative Finanzinstrumente Kontraktwerte 2010 | Kontraktwerte 2009 | Wiederbeschaffungs- | Wiederbeschaffungs-
werte 2010 werte 2009
INCHE Q00 st
""""""" 399 399 - 479 ~301|
""""""""""""""" 34363 12199 ~218 ~378|
Total derivative Finanzinstrumente 34762 12 598 - 697 - 679

Die Wahrungsterminkontrakte beinhalten positive Wiederbeschaffungswerte von TCHF 232 (2009: TCHF 48) und negative
Wiederbeschaffungswerte von TCHF 450 (2009: TCHF 426).
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Kontraktwerte der derivativen Finanzinstrumente nach Fdlligkeiten 2010 2009
34762 12199 |
. 5 399
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ G ot
von 3—4 Jahren 0 0
Hvon 4-5 Jahren 0 0
5 5
Total Kontraktwerte der derivatiu\)‘é'r‘l“'I‘-'Hi'r‘Ianzinstrumente """"""""""""""" 34762 12 598

Kapitalsteuerung. Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung der Valora Gruppe ist es sicherzustellen, dass sie zur Unterstiit-
zung ihrer Geschaftstéatigkeit und zur Maximierung des Shareholder Value ein hohes Bonitédtsrating und eine gute Eigenka-
pitalquote aufrechterhélt.

Die Valora Gruppe steuert ihre Kapitalstruktur und nimmt Anpassungen vor, unter Berlicksichtigung des Wandels der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Zur Aufrechterhaltung oder Anpassung der Kapitalstruktur kann die Valora Gruppe
verschiedene Massnahmen verabschieden, wie zum Beispiel Anpassungen der Dividendenzahlungen an die Aktionére, Kapi-
talriickzahlungen an die Aktionédre vornehmen oder neue Anteile ausgeben.

Das Kapital wird mit Hilfe der Eigenkapitalquote tiberwacht, die als Prozentsatz des Eigenkapitals (inklusive nicht be-
herrschende Anteile) am Gesamtvermogen berechnet wird. Das Kapital und die Eigenkapitalquote des Konzerns sind in der
nachstehenden Tabelle aufgefiihrt:

2010 2009
in CHF 000
Eigenkapital der Valora Holding AG Aktionére 473986 | 449877
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital o 4 156' ................ 3841 ....
Total Eigenkapital 478 142' 453718 """
Eigenkapitalquote 43.6% 41.3%

Die Valora Gruppe unterliegt keinen extern regulierten Kapitalanforderungen wie sie aus dem Finanzdienstleistungssektor
bekannt sind. Die minimalen Anforderungen an die Eigenkapitalquote werden aus den Financial Covenants in den Bankkre-
ditvertrdgen abgeleitet.

Mit einer Eigenkapitalquote von 43.6 % (2009: 41.3 %) ist Valora liberzeugt, dass unter Beachtung der aktuellen Markt-
und Rahmenbedingungen das Ziel der optimalen Kapitalsteuerung erfillt ist.

Risikobeurteilung nach OR. Der Valora-Konzern hat sowohl im Jahr 2010 als auch im Jahr 2009 zwischen Oktober und No-
vember mit dem Verwaltungsrat und der Konzernleitung ein Risk Assessment durchgefiihrt. Ziel dieser Aktivitét ist es, die
Transparenz beziliglich der Top-Risiken der Valora zu erhdhen, die Qualitdt des Risikodialoges zu verbessern sowie pragma-
tische Massnahmen zur Adressierung von Top-Risiken der Valora zu definieren. Die Resultate wurden in einer Sitzung mit
dem Verwaltungsrat besprochen und der entsprechende Massnahmenplan verabschiedet. Zusétzliche Informationen zum
Prozess und den definierten Risiken sind im Corporate Governance Bericht unter 3.6.1 ersichtlich.
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34 FINANZINSTRUMENTE

Buchwerte, Fair Value und
Bewertungskategorien

in CHF 000

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Ubrige kurzfristige Forderungen
(Anteil Finanzinstrumente)

La

Zur Verédusserung verflighare Finanz-
anlagen zu Anschaffungskosten bewertet

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

Derivative Verbindlichkeiten
(Hierarchiestufe 1)

Derivative Verbindlichkeiten
(Hierarchiestufe 2)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
(Anteil Finanzinstrumente)

Zu Handelszwecken gehaltene Finanz-
anlagen (FAHfT)

Zur Verausserung verfiigbare Finanz-
anlagen (AfS)

Finanzielle Verbindlichkeiten bewertet
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
(FL

Zu Handelszwecken gehaltene Finanz-
verbindlichkeiten (FLHfT)

Bewertungs- Buchwert Buchwert Fair Value Fair Value
kategorie 2010 2009 2010 2009
""""""" laR | 130461 | 161565 130461| 161 565
FAHFT 232 48 232 48

LaR 174 203 163 289 174 203 163 289

LaR 54 954 60 786 54 954 60 786

LaR | 7692 | 6874 | 7692 | 6874

AfS 647 677 n/a n/a

AfS 1723 2113 1723 2113

"""" 2185 | 1827 2185|1527

FLHT 479 301 479 301

FLHT 450 426 450 426

FLAC | 263 442 284 167 263 442 284 167

FLAC 101 826 131 635 101 826 131 635

""""""" FLAC | 142420| 144235| 146068| 149013
""""""""" 367310| 392514| 367310| 392514
232 48 232 48

2 370 2790 n/a n/a

509 843 561 564 513 491 566 342

929 727 929 727

Die Fair Values der langfristigen festverzinslichen Finanzinstrumente, mit Ausnahme der Anleihe,
wurden durch Abzinsung der erwarteten kiinftigen Cashflows unter Verwendung von marktiib-
lichen Zinssétzen ermittelt. Der Fair Value der Anleihe entspricht dem Nominalwert multipliziert
mit der Kursnotierung per Bilanzstichtag. Angaben zur Bewertung der derivativen Finanzinstru-
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mente und der zur Verdusserung verfiigharen Finanzanlagen sind in den Erlduterungen 4, 24 und
33 ersichtlich. Fir alle kurzfristigen Finanzinstrumente besteht die Annahme, dass die Buchwerte
verniinftige Anndherungen der Fair Values darstellen, da die Diskontierungseffekte unwesentlich
sind.

Die Valora Gruppe besitzt keine bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinvestitionen (Held to
Maturity).

35 TRANSAKTIONEN UND BESTANDE MIT NAHE STEHENDEN PERSONEN UND GESELLSCHAFTEN

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

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

Warenverkdufe und Dienstleistungen an nahe stehende Personen 2010 2009
und Gesellschaften

in CHF 000

Verkauf von Waren an

Joint Ventures in denen Valora ein Gesellschafter ist 174 256

Dienstleistung an

Assoziierte Gesellschaften 234 204 |
Total Verkauf von Waren und Dienstleistungen 408 460
Waren- und Dienstleistungsbeziige von nahe stehenden Personen 2010 2009

und Gesellschaften

in CHF 000

Sonstigen nahe stehenden UnternehmenHL'J‘nd Personen 259 245
Total Waren- und Dienstleistungsbeziige 259 245
Mietzahlungen an nahe stehende Personen und Gesellschaften 2010 2009
in CHF 000
Sonstige nahe stehende Unternehmen und Personen 0 3745
Total geleistete Mietzahlungen 0 3745

Die Mietzahlungen wurden an ein Mitglied des lokalen Managements flir Geschéftsrdumlichkeiten
von Tochtergesellschaften in Luxemburg geleistet.
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Mietzahlungen von nahe stehenden Personen und 2010 2009
Gesellschaften

in CHF 000
Vorsorgeeinrichtung und sonstige nahe stehende Unternehmen 0 31
Total erhaltene Mietzahlungen 0 31

Entschddigungen an Management und Verwaltungsrat. Die Entschadigungen an das Manage-
ment und den Verwaltungsrat beinhalten alle in der Konzernrechnung erfassten Aufwendungen,

die direkt mit Personen der Konzernleitung und des Verwaltungsrats in Verbindung stehen.

Entschddigungen an Management und Verwaltungsrat 2010 2009
in CHF 000
Lohne und andere kurzfristige Leistungen V 4043 4161
Anteilsbasierte Entschadigungen 439 539
Total Entschadigungen an Management und Verwaltungsrat 4 482 4700

1 Beinhaltet iiber den Arbeitgeber abgerechnete Fahrzeugkosten.

Detailangaben beziiglich Entschédigungen an den Verwaltungsrat und die Konzernleitung, deren
Beteiligungen an der Valora Holding AG sowie die Beteiligungen der bedeutenden Aktionére (ge-
mass OR 663bbis, OR 663c) sind im Anhang des Einzelabschlusses der Valora Holding AG in Er-

lauterung 5 beziehungsweise 6 ersichtlich.

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

erhalten.

Forderungen aus Verkauf von Waren und Dienstleistungen an 2010 2009
nahe stehende Personen und Gesellschaften

in CHF 000
Forderungen gegentiiber Joint Ventures 33 39
Total Forderungen 33 39

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

verbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Personen und Unternehmen.
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36 EIGENKAPITAL

Anzahl ausstehende Aktien 2010 2009
S K . .
2800 000 2 800 000
""""""""""""" 49 866 487314 |
~12340 290347
9104 152 899
0 ~'500 000
46 630 49 866
""""""""""""" 2753 370 2750134 |
Durchschnittliche Anzahl ausstehender Aktien (nach Abzug eigener Aktien) 2750 735 2749815 |

2010 wurde eine Dividende von CHF 10.00 je Aktie fiir das Geschéftsjahr 2009 gezahlt (2009: CHF 9.00 je Aktie fiir das Ge-
schéftsjahr 2008). Basis fiir die Dividendenausschiittung bilden Jahresgewinn und Gewinnvortrag der Muttergesellschaft
Valora Holding AG.

Seit der Kapitalherabsetzung im Jahr 2009 besteht das Aktienkapital aus 2800000 Aktien zu je CHF 1.00 Nennwert.
Es besteht ein bedingtes Kapital von 84000 Aktien, das der Verwaltungsrat zur Sicherstellung bestehender und kiinftiger
Managementbeteiligungspldne ausgeben kann. Am 31. Dezember 2010 waren keine entsprechenden Aktien ausgegeben.

37 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Die Konzernrechnung wurde vom Verwaltungsrat der Valora Holding AG am 21. Marz 2011 freigegeben. Der Verwaltungsrat
beantragt der Generalversammlung vom 15. April 2011, die Konzernrechnung zu genehmigen und aus dem zur Verfiigung
stehenden Bilanzgewinn der Valora Holding AG eine Dividende von CHF 11.50 je Aktie auszuschiitten.
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38 DIE WICHTIGSTEN GESELLSCHAFTEN DER VALORA GRUPPE

Media Center Gesellschaft fur Presse und
Tabakhandel mbH, Berlin

Wahrung

Grund-
kapital
in Mio.

Beteili-
gungsquote
in %

Corporate

Valora
Retail

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

KaumySro FuInek H H H H CZK
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BERICHT DER REVISIONSSTELLE AN DIE GENERALVERSAMMLUNG
DER VALORA HOLDING AG, MUTTENZ

BERICHT DER REVISIONSSTELLE ZUR KONZERNRECHNUNG

Als Revisionsstelle haben wir die Konzernrechnung der Valora Holding AG, bestehend aus Bilanz, Erfolgsrechnung, Gesamt-
ergebnisrechnung, Geldflussrechnung, Eigenkapitalnachweis und Anhang (Seiten 60 bis 117) fiir das am 31. Dezember 2010
abgeschlossene Geschéftsjahr gepriift.

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

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

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiithrung von Priifungshandlungen zur Erlangung von Priifungsnachweisen fiir die in der
Konzernrechnung enthaltenen Wertansétze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflicht-
geméssen Ermessen des Priifers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in der Konzern-
rechnung als Folge von Verstdssen oder Irrtiimern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt der Priifer das in-
terne Kontrollsystem, soweit es fiir die Aufstellung der Konzernrechnung von Bedeutung ist, um die den Umstanden ent-
sprechenden Priifungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Priifungsurteil iiber die Wirksamkeit des internen Kon-
trollsystems abzugeben. Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten
Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitdt der vorgenommenen Schitzungen sowie eine Wiirdigung der Gesamtdarstel-
lung der Konzernrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise eine ausreichende und
angemessene Grundlage fiir unser Priifungsurteil bilden.

Priifungsurteil. Nach unserer Beurteilung vermittelt die Konzernrechnung fiir das am 31. Dezember 2010 abgeschlossene
Geschiftsjahr ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage in Uber-
einstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS) und entspricht dem schweizerischen Gesetz.
BERICHTERSTATTUNG AUFGRUND WEITERER GESETZLICHER VORSCHRIFTEN

Wir bestéatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung gemaéss Revisionsaufsichtsgesetz (RAG) und die
Unabhéngigkeit (Art. 728 OR und Art. 11 RAG) erfiillen und keine mit unserer Unabhéngigkeit nicht vereinbare Sachverhalte
vorliegen.

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

Wir empfehlen, die vorliegende Konzernrechnung zu genehmigen.

Ernst & Young AG

Martin Gréli Stefanie Walter

Zugelassener Revisionsexperte Zugelassene Revisionsexpertin

(Leitender Revisor)

Zurich, 21. Méarz 2011
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ERFOLGSRECHNUNG

2010 2009
1. Januar bis 31. Dezember, in CHF 000
Ertrag
Beteiligungsertrag 38 686 31 300
Zinsertrag 610 840
Wéahrungsgewinne 959 110
Wertschriftenertrag 3934 6 766
Ubriger Ertrag 2151 67
Total Ertrag 46 340 39 083
Aufwand
Zinsaufwand - 5350 -5672|
Wahrungsverluste - 2825 -30
Wertschriftenverluste -180 -169
Allgemeine Verwaltungskosten -3822 -4136
Total Aufwand -12177 -10 007
Jahresgewinn 34 163 29 076
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BILANZ VOR GEWINNVERWENDUNG

AKTIVEN
2010 2009

Per 31. Dezember, in CHF 000
Umlaufvermdgen
Flissige Mittel 1544 1020 |
Wertschriften 14 837 12 537
Rechnungsabgrenzung Dritte 122 251
Kurzfristige Forderungen Dritte 141 284

Konzerngesellschaften 26 985
Total Umlaufvermogen 16 670 15 077
Anlagevermégen
Beteiligungen 514 275 515075 |
Darlehen an Konzerngesellschaften 14 841 10 984
Disagio/Emissionskosten aus Anleihen 425 708
Total Anlagevermégen 529 541 526 767
Total Aktven 546 211 541844 |




PASSIVEN

Per 31. Dezember, in CHF 000

Fremdkapital

Banken/Kontokorrentvorschiisse

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Rechnungsabgrenzung

Anleihen

Rickstellungen

Total Fremdkapital

FINANZBERICHT VALORA 2010
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Eigenkapital

Aktienkapital

Allgemeine gesetzliche Reserve

Reserve fir eigene Aktien

Reserve aus Kapitaleinlagen

Freie Reserve

Bilanzgewinn

Total Eigenkapital

Total Passiven

546 211

541 844
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ANHANG DER JAHRESRECHNUNG

A GRUNDSATZE

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

B ERLAUTERUNGEN

1 EVENTUALVERPFLICHTUNGEN. Am 31. Dezember 2010 betrugen die Eventualverbindlichkeiten, be-
stehend aus Biirgschaften, Rangriicktritts- und Patronatserkldrungen sowie Garantie- und iibrige
Eventualverpflichtungen gegeniiber Tochtergesellschaften insgesamt CHF 194.4 Mio. (2009: CHF

222.5 Mio.) sowie CHF 1.0 Mio. gegeniiber Dritten (2009: CHF 1.0 Mio.).

2 ANLEIHENSOBLIGATION

Zinssatz Verfall 31.12.2010 31.12.2009
inCHFO00 S N AT . e
Anleihe 2005-2012 2.875% 12.07.2012 ‘ 140 000 I 140 000
3 EIGENE AKTIEN BEI DER GESELLSCHAFT UND BEI TOCHTERGESELLSCHAFTEN
2010 2010 2009 2009
Anzahl Aktien Buchwert Anzahl Aktien Buchwert
in CHF OOO ,,,,,,,, [ T P S F T PP
49 866 12 519 487 314 72 045
- = - 500 000 - 103 509
- 12 340 -3298 - 90 347 -13591
9104 1665 152 899 24 695
- 3933 - 32 879
Endbestand (31. Dezember) 46 630 14 819 49 866 12 519

Die Kdufe im Jahr 2010 erfolgten zu Marktpreisen zwischen CHF 148.05 und CHF 274.60.
Im Jahr 2010 wurden seitens der Valora Holding AG 9104 Aktien zu CHF 182.85 gekauft und
12340 Aktien zu CHF 267.26 verkauft (Durchschnittspreise).
Der Anteil der eigenen Aktien am gesamten Aktienkapital betragt per 31. Dezember 2010 1.67%
(2009: 1.78%).

4 NETTOAUFLOSUNG STILLE RESERVEN. Im Geschéftsjahr 2010 fand eine Nettoauflésung von stillen
Reserven von CHF 2.0 Mio. statt (2009: keine Auflésung).



5 ENTSCHADIGUNGEN UND BETEILIGUNGEN

Entschéddigungen 2010
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c c
-2 E& E 2 .5 Be o
5% Rb &8s S 22  o2c &
gw 85 ®E 0§ BE gZ¥ 3
[} £ = (S| T Qo c c c S o
in CHF 000 I m w o - [72] < o << uo [
.\.I‘gfyvaltungsra'tm :
Rolando Benedick 450.0 _ 588 - ~ 308 5396
Président
Markus Fiechter 150.0 - 197 - - 109 1806
Vizeprasident : : :
Bernhard Heusler 100.0 - 130 - - 73 1203
Mitglied : :
Franz Julen
. - . . 120.0 - 15.7 ¢ - -i 89 1446
Vorsitz Nomination and Compensation Committee : :
sfel
Conrad Loffel = 120.0 ~ 791 - ~ 105 209.6
Vorsitz Audit Committee :
Total Entschadigungen an Mitglieder Verwaltungsrat 940.0 - 186.3: - - 68.4:1194.7
Konzernleitung
Thomas Vollmoetler 600.0  253.5. 117.7 200 ~1 159.2 1150.4
Total Entschidigungen Konzernleitung inkl. CEO '1933.3: 565.6: 252.2: 75.0: - i 460.8 :3286.9

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

Entschadigungen entrichtet worden.

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

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

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

lichen Parametern:

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

4 Diese Betrage umfassen Zahlungen an Pensionsplédne und andere Sozialleistungen.

1347
31.10.2011
38%
0.876 %
CHF 179.00
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Entschddigungen 2009

< c
= ET £ S 0 - g
~ = = b P ] T T
5 22 &:  F  BE e%g Q
g 55 ¥E 2§ 2 §E 3P 3
S £ = o < ot S c 5 o
|nCHF 000 I m " o -4 [72] < o << W w =
Verwaltungsrat :
Rolando Benedick 450.0 | - 657 - 55.4 : 571.1
Prasident H
Markus Fiechter 150.0 . - 219 - 19.9 191.8
Vizeprasident :
Bernhard Heusler 100.0 . - 146 - 132 127.8
Mitglied
Franz Julen
) o ‘ ) 120.0 ¢ - 17.5 - 16.1: 153.6
Vorsitz Nomination and Compensation Committee H H H H
5ffal 3
Conrad Loffel = 120.0 . - 769 - 188 215.7
Vorsitz Audit Committee : : : :
Total Entschadigungen an Mitglieder Verwaltungsrat 940.0 - 196.6 - 123.4 :1 260.0
Konzernleitung
Thomas Vollmoeller
CEO ; 600.0: 202.8: 131.3: 20.0 ; 165.5 :1119.6
Total Entschadigungen Konzernleitung inkl. CEO 2 050.0 509.6 341.9 80.0 458.5 3 440.0

Im Jahr 2009 sind weder an frithere Mitglieder des Verwaltungsrates noch an ehemalige Mitglieder der Konzernleitung

Entschadigungen entrichtet worden.

D Es handelt sich um die effektiven Aufwendungen der fiir das Geschaftsjahr 2009 zugesprochenen Boni, welche im April 2010 ausbezahlt werden.

2 Die Gesamtanzahl Aktien die dem LTP gegeniibersteht, betragt 73517. Die LTP Kosten umfassen Zinszahlungen zur Finanzierung des Aktienpro-
gramms (LTP) fur Mitglieder des Verwaltungsrats und der Konzernleitung sowie die Differenz zwischen dem Marktpreis der Aktien zum Zuteilungs-
datum 29. Januar 2009 und dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig Handelstage vor Eintritt ins LTP Programm (1. Januar 2009).

3 Die Entschadigungen aus dem Optionsprogramm von 2693 Optionen belaufen sich auf TCHF 76.9. Der Austibungspreis betrug CHF 148.05 und
entspricht dem Durchschnittskurs der letzten zwanzig Handelstage vor Eintritt ins LTP Programm. Der Boérsenkurs zum Zeitpunkt der Gewéhrung
betrug CHF 161.00. Der mittels der Black-Scholes Methode bestimmte beizulegende Zeitwert der Optionen erfolgte mit den folgenden wesent-

lichen Parametern:

Anzahl Optionen 1346
Erwartete Laufzeit 01.01.2011
Erwartete Volatilitat 32%
Risikoloser Zinssatz 0.638%
Beizulegender Zeitwert pro Option CHF 108.96

4 Diese Betrage umfassen Zahlungen an Pensionspléne und andere Sozialleistungen.

1347
01.01.2012
33%
0.87%
CHF 114.43
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An gegenwartigen oder ehemaligen Mitgliedern des Verwaltungsrats oder der Konzernleitung nahe stehende Personen
wurden keine nicht marktiiblichen Entschiddigungen gewdahrt.

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

Darlehen und Kredite. Per 31. Dezember 2010 und 2009 bestanden keine Darlehen und Kredite an Mitglieder des
Verwaltungsrats und der Konzernleitung noch an ihnen nahe stehende Personen.

Beteiligungen. Per 31. Dezember 2010 und 2009 hielten die einzelnen Mitglieder des Verwaltungsrates und der Kon-
zernleitung (inklusive ihnen nahe stehende Personen) die folgende Anzahl an Aktienpapieren an der Valora Holding AG:

Président

0.56
5049: 31.10.2011

Vizeprasident

Mitglied

0.08

Committee

0.12

2010 2010
Anzahl Stimmrechts-
Aktien anteil in %
Verwaltungsrat
Rolando Benedick 15788
Markus Fiechter 3 366 0.12
Bernhard Heusler 2 244
Franz Julen 3143
Vorsitz Nomination and
Compensation
Conrad Loffel 0

Vorsitz Audit Committee

0.00

2010

davon Aktien mit
Verdusserungssperre

5049: 19.04.2011

0.56

1 683: 19.04.2011

1683:31.10.2011

2009

davon Aktien mit
Verausserungssperre

1683:31.12.2010

1122:19.04.2011
1122:31.10.2011

0.08

1122:31.12.2010

1347:19.04.2011
1346:31.10.2011

keine

0.12

1347:31.12.2010
1346:31.12.2011

2009 2009
Anzahl Stimmrechts-
Aktien anteil in %

15788
3 366 0.12

2 244

3143
0 0.00

keine

5049: 31.12.2010
5049: 31.12.2011

1683:31.12.2011

1122:31.12.2011
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2010 2010 2010 2009 2009 2009
Anzahl Stimmrechts- davon Aktien mit Anzahl | Stimmrechtsan- davon Aktien mit
Aktien anteil in % Verdusserungssperre Aktien teil in % Verausserungssperre
Konzernleitung
Thomas Vollmoeller 20 196 0.72 10 098: 19.04.2011 20 196 0.72 10 098: 31.12.2010
CEO 10 098: 31.10.2011 10 098: 31.12.2011
Lorenzo Trezzini 8 464 0.30 4 232: 19.04.2011 8 464 0.30 4 232:31.12.2010
CFo 4 232:31.10.2011 4 232:31.12.2011
Kaspar Niklaus 11 220 0.40 5610: 19.04.2011 11 220 0.40 5610: 31.12.2010
Divisionsleiter Valora Retail 5610: 31.10.2011 5610: 31.12.2011
Alexander Theobald 7 315 0.26 3 658: 30.04.2012 0 0.00 keine
Divisionsleiter 3657:30.04.2013
Valora Services
Christian Schock 0 0.00 keine 9377 0.33 3809: 31.12.2010
Divisionsleiter 3809: 31.12.2011

Valora Services

(bis 31.12.2009) 436: 28.03.2012

429: 03.04.2013
96: 22.04.2013
798: 02.04.2014

Alex Minder 9731 0.35 3 809: 19.04.2011 10 035 0.36 304: 06.04.2010

Divisionsleiter Valora Trade 153: 01.07.2011 3809:31.12.2010
3 809: 31.10.2011 153: 01.07.2011

120: 21.03.2012 3809:31.12.2011

828: 28.03.2012 120: 21.03.2012

207: 03.04.2013 828: 28.03.2012

96: 22.04.2013 207: 03.04.2013

709: 02.04.2014 96: 22.04.2013

709: 02.04.2014

Total Verwaltungsrat 81 467 291 83 833 2.99
und Konzernleitung

6 BEDEUTENDE AKTIONARE. An der ordentlichen Generalversammlung 2010 wurde die statutarische Eintragungsbeschrén-
kung (Vinkulierung) von 5% des Aktienkapitals aufgehoben. Per 31.12.2010 entsprachen 5% der Namenaktien 140000 Na-
menaktien.

Am 31. Dezember 2010 war Chase Nominees Ltd. London, treuh&nderisch fiir andere Investoren, mit einer Beteiligung von
11.18% (2009: 13.59 %) ohne Stimmrecht am gesamten Aktienkapital eingetragen.

Am 27. Januar 2011 halt die BlackRock Inc. iiber verschiedene Tochtergesellschaften direkt oder indirekt insgesamt 143921
Namenaktien und 1817 Rechte auf Namenaktien der Valora Holding AG, was einer Beteiligung von 5.20 % entspricht.

Per 20. Januar 2011 hat UBS Fund Management (Switzerland) AG ihren Anteil an Namenaktien an der Valora Holding AG auf
5.20% respektive 145724 Aktien erhoht.
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7 WESENTLICHE BETEILIGUNGEN DER VALORA HOLDING AG

31.12.2010 31.12.2009
Anteil in % Anteil in %
Schweiz
Valora Beteiligungen AG, Muttenz 1000 1000 |
Valora Management AG, Muttenz 100.0 100.0
Valora Investment AG, Muttenz 100.0 100.0
Merkur AG, Muttenz 100.0 100.0
Deutschland
Valora Holding Germany GmbH, Hamburg 5.1" 5.1"
Grossbritannien
Valora Holding Finance Ltd, Guernsey 100.0" 100.0"

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

9 GENEHMIGTE UND BEDINGTE KAPITALERHOHUNG. Die Generalversammlung vom 11. Mai 2000 hat
die Schaffung von bedingtem Kapital in der Hé6he von CHF 84000 beschlossen. Per 31. Dezember
2010 waren keine entsprechenden Aktien ausgegeben.

10 RISIKOBEURTEILUNG. Der Valora-Konzern fiithrt jahrlich zwischen Oktober und November mit
dem Verwaltungsrat und der Konzernleitung ein Risk Assessment durch. Ziel dieser Aktivitat ist es,
die Transparenz beziiglich der Top-Risiken der Valora zu erh6hen, die Qualitit des Risikodialoges
zu verbessern sowie pragmatische Massnahmen zur Adressierung von Top-Risiken der Valora zu
definieren. In einem ersten Schritt finden auf Stufe Konzernleitung strukturierte Einzelinterviews
statt. In einem zweiten Schritt werden die Ergebnisse in einem Konzernleitungs-Workshop be-
sprochen und die Top-Risiken identifiziert, analysiert, bewertet und entsprechende Massnahmen
geplant. Die Resultate werden in einer Sitzung mit dem Verwaltungsrat besprochen und der
entsprechende Massnahmenplan verabschiedet.
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VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

Antrag tiber die Verwendung des Bilanzgewinns

2010 2009

In CHF OOO ......................................................................................
Jahresgewinn 34 163 29 076

+ Vortrag aus dem Vorjahr © 44 745 43 128
Zur Verfiigung der Generalversammlung 78 908 72 204
Der Verwaltungsrat beantragt folgende Verwendung

S _32200 ..................... - 28000
Vortrag auf neue Rechnung 46 708 44 204

Dividendenauszahlung (in CHF)

Dividende pro Aktie brutto

— 35% Verrechnungssteuer

Auszahlung netto (in CHF)

7.47 |

6.50.

v Auf die durch die Gesellschaft per Ausschiittungsdatum gehaltenen Aktien von 54 024 (2009: 54 986) wurde
keine Dividende ausgeschittet. Damit erhoht sich der Gewinnvortrag um TCHF 541 (2009: TCHF 494).
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BERICHT DER REVISIONSSTELLE AN DIE GENERAL-
VERSAMMLUNG DER VALORA HOLDING AG, MUTTENZ

BERICHT DER REVISIONSSTELLE ZUR JAHRESRECHNUNG

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung der Valora Holding AG, bestehend aus Bilanz,
Erfolgsrechnung und Anhang (Seite 119 bis 127) fiir das am 31. Dezember 2010 abgeschlossene Ge-
schaftsjahr geprift.

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

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

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

Priifungsurteil. Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung fiir das am 31. Dezember
2010 abgeschlossene Geschéftsjahr dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

BERICHTERSTATTUNG AUFGRUND WEITERER GESETZLICHER VORSCHRIFTEN

Wir bestéatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung gemaéss Revisionsauf-
sichtsgesetz (RAG) und die Unabhéngigkeit (Art. 728 OR und Art. 11 RAG) erfiillen und keine mit
unserer Unabhéangigkeit nicht vereinbare Sachverhalte vorliegen.

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem Schweizer Priifungsstandard 890 be-
statigen wir, dass ein geméss den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes internes Kontroll-

system fir die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Ferner bestatigen wir, dass der Antrag iber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem schweizerischen
Gesetz und den Statuten entspricht und empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.
Ernst & Young AG

Martin Groli Stefanie Walter

Zugelassener Revisionsexperte Zugelassene Revisionsexpertin
(Leitender Revisor)

Zurich, 21. Méarz 2011
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CORPORATE GOVERNANCE UND
ENTSCHADIGUNGSBERICHT

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

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

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

1 Konzernstruktur und Aktionariat S.130
2 Kapitalstruktur S. 133
3  Verwaltungsrat S.134
4 Konzernleitung S. 140
5 Entschddigungen, Beteiligungen und Darlehen S. 141
6 Mitwirkungsrechte der Aktionére S. 143
7 Abwehrmassnahmen und Kontrollwechsel S. 145
8 Revisionsstelle S. 145
9 Informationspolitik S. 146

1 KONZERNSTRUKTUR UND AKTIONARIAT

1.1 KONZERNSTRUKTUR. Die Valora Holding AG, die Muttergesellschaft des Konzerns, ist eine Ak-
tiengesellschaft nach schweizerischem Recht. Sie hélt direkt oder indirekt 41 Beteiligungen an voll
zu konsolidierenden, nicht kotierten wesentlichen Gesellschaften. Die operative Konzernstruktur
ist auf der Seite 10 dargestellt.

1.1.1 KOTIERTE GESELLSCHAFTEN. Die einzige kotierte Gesellschaft der Gruppe ist die Valora Hol-
ding AG mit Sitz in Muttenz. Die Gesellschaft ist im Hauptsegment der SIX Swiss Exchange und an
der BX Berne eXchange kotiert (Valorennummer 208897, Telekurs VALN, Reuters VALN.S, Bloom-
berg VALN.SW, ISIN-Nr. CH0002088976). Von den total ausgegebenen 2800000 Aktien befinden sich
1.67 % im eigenen Besitz. Im Berichtsjahr 2009 wurde der Bestand nach erfolgtem Aktienrtickkauf
und Genehmigung durch die Generalversammlung mittels Vernichtung der zuriickgekauften Aktien
von 3300000 auf 2800000 Aktien herabgesetzt. Die Bérsenkapitalisierung der Valora Holding AG
betrug per 31. Dezember 2010 CHF 898 Mio. Die Borsenkapitalisierung der letzten 5 Jahre ist auf
Seite 150 aufgefihrt.

1.1.2 KONSOLIDIERUNGSKREIS. Die wesentlichen konsolidierten Gesellschaften der Gruppe sind mit
Angaben zu Firma und Sitz, Kapital, Kotierung und der gehaltenen Beteiligungsquote in den Erlau-
terungen zur Konzernrechnung auf den Seiten 116 bis 117 aufgefihrt.

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

dings Ltd.) 21.02.2011 > 3%
BlackRock Inc. " 02.02.2011 S |
Credit Suisse Asset Management Funds AG meé8.09.2010 H H> 3%'
GoldenPeaks Capital Management Ltd. " 27.07.2010 " <3% |
Growth Value Securities 10.12.2010 3% |
Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA 01.04.2010 S 3% |
Pictet Funds S.A. 21.04.2010 " S3% |
State of New Jersey Common Pension Fund D 1 08.04.2010 " <3% |

UBS Fund Management (Switzerland) AG .01.2011 S5% |

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

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

Ameriprise Financial Inc. (frither Threadneedle Asset Management Holdings Ltd.): Gem&ss Mittei-
lung vom 21. Februar 2011 hat Ameriprise Financial Inc., 1099 Ameriprise Financial Center, Minne-
apolis, MN 55474, USA am 18. Februar 2011 in Folge Verkauf von Aktien seinen Anteil an Namenak-
tien der Valora Holding AG auf 4.92% (137 769 Aktien) gesenkt.

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

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

Geméss Mitteilung vom 15. Dezember 2010 hat Ameriprise Financial Inc., 1099 Ameriprise Fi-
nancial Center, Minneapolis, MN 55474, USA am 14. Dezember 2010 in Folge Kauf von Aktien sei-
nen Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 5.05% (141460 Aktien) erhoht.

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

Geméss Mitteilung vom 13. November 2009 hat Threadneedle Asset Management Holdings
Ltd., 60 St Mary Axe, London, EC3A 8JQ, UK am 12. November 2009 in Folge Erwerb von Aktien sei-
nen Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 5.05% (141484 Aktien) erhéht.

BlackRock Inc.: Geméss Mitteilung vom 2. Februar 2011 héalt BlackRock Inc., 40 East 52°¢ Street,
New York, 10022, USA iber verschiedene Tochtergesellschaften direkt oder indirekt am 27. Januar
2011 insgesamt 143921 Namenaktien und 1817 Rechte auf Namenaktien der Valora Holding AG,
was einer Aktienbeteilung von 5.20% entspricht. Art der Absprache: Konzernverhaltnis.

Geméss Mitteilung vom 20. Dezember 2010 h&lt BlackRock Inc., 40 East 524 Street, New York,
10022, USA uber verschiedene Tochtergesellschaften direkt oder indirekt am 14. Dezember 2010
insgesamt 84306 Namenaktien und 1058 Rechte auf Namenaktien der Valora Holding AG, was einer
Aktienbeteiligung von 3.05% entspricht.

Credit Suisse Asset Management Funds AG: Gemass Mitteilung vom 28. September 2010 hat Credit
Suisse Asset Management Funds AG, Kalandergasse 4, 8045 Ziirich, Schweiz per 22. September 2010
in Folge Erwerb von Aktien den Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 3.32% (92990
Namenaktien) erhéht.
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GoldenPeaks Capital Management Ltd.: Gemass Mitteilung vom 27. Juli 2010 hat GoldenPeaks
Capital Management Ltd., Suite 7, Provident House, Hvilland Street, St. Peter Port, GY1 2QE, Guern-
sey, als Investment Manager flir GoldenPeaks Active Value Master Fund Ltd., Zephyr House, 122,
Mary Street, Grand Cayman, K1 1107, Cayman Islands, per 21. Juli 2010 in Folge Nichtausiibung
von Finanzinstrumenten die Beteiligung an Valora Holding AG auf unter 3% gesenkt.

Growth Value Securties: Gemass Mitteilung vom 10. Dezember 2010 haben die folgenden Gruppen-
mitglieder: a) Georg von Opel, Altenbachstrasse 7a, 8832 Wollerau, b) Hansa Aktiengesellschaft,
Blegistrasse 11a, 6340 Baar, c) Paramount-Finanz AG, Blegistrasse 11a, 6340 Baar, d) Growth Value
Opportunities SA, route des Acacias 43, 1227 Carouge, e) Growth Value Securities Ltd., c/o Walkers
SPV Limited, Walker House, 87 Mary Street, George Town, Grand Cayman, KYI-9002 Cayman Is-
lands, f) Pelham Investments AG, Blegistrasse 11a, 6340 Baar, g) Athris Holding AG, Poststrasse 12,
6301 Zug am 7. Dezember 2010 den Bestand an Namenaktien der Valora Holding AG auf unter 3%
reduziert.

Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA: Gemass Mitteilung vom 1. April 2010 hélt
Lombard Odier Darier Hentsch Fund Managers SA (LODHFM), Avenue des Morgines 2, 1213 Petit-
Lancy, Schweiz, am 31. Mérz 2010 tiber ihre Fonds LODH Swiss Cap (ex-SMI) (40220 Aktien /

1.44 %), IF IST2 Actions Suisses Val. Compl. (42462 Aktien / 1.52 %), IS Valiant Swiss Equities SPI In-
dex + (750 Aktien / 0.03 %) und IF IST2 Actions Suisses SPI Plus (683 Aktien / 0.02 %), IF IST2 Euro-
pean Small Mid Cap (1135 Aktien / 0.04 %) insgesamt 85250 Namenaktien der Valora Holding AG.
Die Gesamtbeteiligung entspricht somit einem Stimmrechtsanteil von 3.04 %.

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

Gemadss Mitteilung vom 25. Januar 2010 hat Pictet Funds S.A., Route des Acacias 60, 1211 Ge-
neve, Suisse tiber ihre Fonds Pictet-Institutional Swiss Equities Segment (1.21%), Pictet (CH) Swiss
Mid Small Cap (0.86 %), Pictet (CH) Swiss Equities (0.24 %), Pictet (CH) Enhanced Swiss Equities
130/30 (0.21%), Pictet — Swiss Market Tracker (0.14 %), Ethos (0.09 %), Pictet Institutional Swiss Equ-
ities Tracker (0.12 %), Pictet (CH) Swiss Equities Pool (0.02 %), Subvenimus Institutional Fund
(0.01%) per 21. Januar 2010 in Folge Verdusserung von Aktien den Anteil an Namenaktien der Valora
Holding AG auf 2.90% (81 068 Namenaktien) gesenkt.

State of NJ Common Pension Fund D: Geméass Mitteilung vom 8. April 2010 hat State of NJ Com-

mon Pension Fund D, P.O. Box 290, Trenton, NJ 08625 — 0290, U.S., per 7. Mai 2009 in Folge Verdus-
serung von Aktien den Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 2.89% (95421 Namenak-
tien) gesenkt.

UBS Fund Management (Switzerland) AG: Geméss Mitteilung vom 26. Januar 2011 hat UBS Fund
Management (Switzerland) AG, Postfach, CH — 4002 Basel, am 20. Januar 2011 in Folge Erwerb von
Aktien ihren Anteil an Namenaktien der Valora Holding AG auf 5.20 % (145724 Aktien) erh6ht.

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

2.1 KAPITALSTRUKTUR AM 31. DEZEMBER 2010. Das ordentliche Kapital der Valora Holding AG be-
trégt per 31. Dezember 2010 CHF 2800000 eingeteilt in 2800000 dividenden- und stimmberech-
tigte Einheits-Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 1.00 nominal. Sémtliche Namenaktien
der Valora Holding AG sind vollstédndig liberiert und am Hauptsegment der SIX Swiss Exchange
sowie BX Berne eXchange kotiert. Das bedingte Kapital betragt CHF 84000, entsprechend 84000
Einheits-Namenaktien zu je CHF 1.00 nominal.

2.2 BEDINGTES UND GENEHMIGTES KAPITAL. Das bedingte Kapital im Umfang von maximal

CHF 84000, entsprechend 84000 Namenaktien zu CHF 1.00 Nennwert, wurde von der Generalver-
sammlung am 11. Mai 2000 genehmigt. Die Aktien kénnen jederzeit durch den Verwaltungsrat zur
Deckung von Optionsrechten, die den Mitarbeitern der Gesellschaft oder von Konzerngesellschaften
im Rahmen der vom Verwaltungsrat festgelegten Bedingungen gewéhrt werden, ausgegeben werden.
Das Bezugsrecht der Aktiondre ist hinsichtlich des bedingten Kapitals fiir Mitarbeiterbeteiligungen
ausgeschlossen. Es besteht keine zeitliche Limitierung. Bis zum 31. Dezember 2010 wurden keine
Aktien ausgegeben. Das bedingte Kapital in der Hohe von CHF 84000 ist unverédndert geblieben.

Die Valora Holding AG hat kein genehmigtes Kapital.

2.3 KAPITALVERANDERUNGEN. Im Berichtsjahr erfolgte keine Kapitalverdnderung. Am 29. April 2008
hat die ordentliche Generalversammlung der Valora Holding AG dem Vorschlag des Verwaltungs-
rates entsprochen, das Kapital durch Vernichtung von 500000 zuriickgekauften Namenaktien
herabzusetzen. Damit betrdgt das Aktienkapital der Valora Holding AG CHF 2800000, was einer
Anzahl von 2800000 Aktien und einem Nennwert von CHF 1.00 pro Aktie entspricht. In den Jahren
2006 und 2007 erfolgten keine Kapitalverdnderungen. Die Verdnderung der Reserven und des ge-
samten Eigenkapitals der Valora Holding AG sind aus der im Finanzbericht dargestellten Bilanz
(Seite 121) und dem Anhang zur Jahresrechnung der Valora Holding AG (Seite 122) ersichtlich.

2.4 AKTIEN, PARTIZIPATIONSSCHEINE UND GENUSSSCHEINE. Alle 2800000 Einheits-Namenaktien ha-
ben einen Nennwert von CHF 1.00 und sind voll einbezahlt. Alle Aktien sind dividendenberechtigt,
mit Ausnahme der durch die Valora Holding AG selbst gehaltenen Titel. Es bestehen keine Vorzugs-
rechte. Die Valora Holding AG hat weder Partizipationsscheine noch Genussscheine ausgegeben.

2.5 WANDELANLEIHEN UND OPTIONEN. Am 31. Dezember 2010 hatte die Valora Holding AG weder
Wandelanleihen noch Optionen ausstehend.

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

3.1 MITGLIEDER DES VERWALTUNGSRATS. Der Verwaltungsrat der Valora Holding AG besteht
per 31. Dezember 2010 aus finf Mitgliedern und setzt sich wie folgt zusammen:

Rolando Benedick, 1946, Schweiz, Priasident des Verwaltungsrats.
Bisherige Tatigkeiten: CEO Innovazione, CEO Manor Group. Verwal-
tungsratsprasident Manor Group, Verwaltungsrat Jacobs Holding AG.
Derzeitige Tatigkeiten: Verwaltungsratspréasident Manor Sud (1999),
Verwaltungsrat Barry Callebaut (2001), MCH Messe Schweiz AG (2001),
Galfa Group Paris (2009)

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

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

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

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

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

Derzeitige Tétigkeiten: Partner der Anwaltskanzlei Wenger Plattner (2000),
Delegierter des Verwaltungsrats der FC Basel 1893 AG (2005), Mitglied-
schaft in Berufsverbdnden und Verwaltungsriten diverser nicht kotierter
Handels- und Dienstleistungsgesellschaften (KMUs).

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

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

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

Derzeitige Tatigkeiten. Verwaltungsrat Adimmo AG (2006), SBB Schwei-
zerische Bundesbahnen (2008).
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Die Mitglieder des Verwaltungsrats haben keine operative Fiihrungsaufgabe im Konzern und mit
Ausnahme von Bernhard Heusler keine geschéftlichen Beziehungen zur Gruppe. Bernhard Heusler
ist Partner in der Wirtschaftsanwaltskanzlei Wenger Plattner, mit Sitzen in Basel, Bern und Ziirich.
Valora hat im Jahr 2010 ein Honorar von insgesamt TCHF 36 (2009 TCHF 245) fir Vertretungs- und
Beratungsleistungen, namentlich in den Bereichen Notariat, Arbeitsrecht, Informatikrecht, Vertrags-
recht und Immobilienrecht, von verschiedenen Mitgliedern der Kanzlei Wenger Plattner bezahlt.

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

3.2.1 TATIGKEITEN IN AUFSICHTSGREMIEN.

¢ Rolando Benedick: Verwaltungsratspréasident bei Manor Sud, Verwaltungsratsmitglied bei Barry
Callebaut, MCH Messe Schweiz AG und Galfa Group.

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

e Bernhard Heusler: Mitgliedschaft in Berufsverbédnden und Verwaltungsraten diverser nicht ko-
tierter Handels- und Dienstleistungsgesellschaften (KMUs).

e Franz Julen: Vizeprédsident des Aufsichtsrates der Union der Verbundgruppen selbstédndiger Ein-
zelhdndler a.i.s.b.l. Europas (UGAL).

e Conrad Loffel: Verwaltungsratsmitglied Adimmo AG und SBB Schweizerische Bundesbahnen

3.2.2 TATIGKEITEN IN FUHRUNGSGREMIEN.

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

e Bernhard Heusler: Partner der Anwaltskanzlei Wenger Plattner, Basel, Delegierter des Verwal-
tungsrats der FC Basel 1893 AG, Basel

e Franz Julen: CEO INTERSPORT International Corporation, Bern

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

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

3.4 INTERNE ORGANISATION UND AUSSCHUSSE. Der Verwaltungsrat nimmt die ihm von Gesetzes we-
gen zugewiesenen Aufgaben wahr (OR 716a). Thm obliegen die oberste Leitung der Gesellschaft und
die Uberwachung der Geschéftsfithrung. Er vertritt die Gesellschaft nach aussen und besorgt alle
Angelegenheiten, die nicht nach Gesetz, Statuten oder Organisationsreglement einem anderen Or-
gan der Gesellschaft tibertragen sind. Der Verwaltungsrat kann Befugnisse und die Geschéftsfiih-
rung oder einzelne Teile derselben an eine oder mehrere Personen, Mitglieder des Verwaltungsrats
oder Dritte, die nicht Aktionédre sein miissen, iibertragen, soweit sie nicht durch zwingende gesetz-
liche oder statutarische Bestimmungen ihm zugeordnet sind. Er erldsst ein Organisations-Regle-
ment und ordnet die entsprechenden Vertragsverhéltnisse.

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

Die Ausschiisse sind wie folgt zusammengesetzt:

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

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

Das Audit Committee hat folgende Aufgaben:

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

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

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

d) Uberwachung und Besprechung mdglicher finanzieller Risiken.

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

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

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

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

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

j)  Ernennung und Abberufung des Leiters interne Revision.

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

1) Beurteilung von Priifungsergebnissen aufgrund der Berichterstattungen der internen und ex-
ternen Revision.

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

n) Uberprifung der Umsetzung von Massnahmen aus Priifberichten.

o) Beurteilung der Zusammenarbeit der internen und externen Revision.

p) Beurteilung der Finanzierungs- und Treasurypolitik.

g) Beurteilung des jahrlichen Berichtes der Rechtsabteilung {iber wichtige, drohende, pendente
und erledigte Rechtsfédlle mit erheblichen finanziellen Auswirkungen.

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

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

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

In den Bereichena),b),c),d),e), f), g), k), 1),n),0),p),q), r), s)undt)hat das Audit Commit-
tee eine Vorbereitungs-, in den Bereichen h ),i),j) und m ) eine Entscheidungsfunktion.

Das Nomination and Compensation Committee hat folgende Aufgaben:

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

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

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

d) Prifung und Antragstellung zu Handen des Verwaltungsrats von Kader- und Mitarbeiter-Ak-
tien sowie Options- / Erfolgsbeteiligungsprogrammen des Verwaltungsrats und der Konzern-
leitung.
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e) Genehmigung von generellen Gewahrungen von Gehaltserhhungen (Lohnrunden).

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

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

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

i) Genehmigung der Anstellungsbedingungen des CEO und der Konzernleitungsmitglieder.

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

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

1) Uberwachung der Durchfithrung von Verwaltungsratsbeschliissen im Zustédndigkeitsbereich
des Nomination and Compensation Committee.

m) Genehmigung der Grundsétze fiir die Vorsorgeeinrichtungen und Wahl der Arbeitgebervertre-
ter in die Vorsorgeeinrichtungen.

n) Behandlung von Grundsatzfragen im Umgang mit Gewerkschaften.

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

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

Der Verwaltungsrat tagte 2010 13 Mal und fiihrte eine zweistiindige Telefonkonferenz durch. Die
Sitzungen dauerten durchschnittlich 5 Stunden. Zuséatzlich wurden 5 Zirkularbeschliisse gefasst.
Das Audit Committee trat fiir 4 halbtigige Sitzungen zusammen, wiahrend das Nomination and
Compensation Committee 7 Mal fiir einen halben Tag zusammentraf und zusétzlich einen Zirkular-
beschluss fasste. Der Verwaltungsrat und die Ausschiisse kénnen weitere Personen, insbesondere
Mitglieder des Managements oder die Vertreter der internen und externen Revision, zu den Sit-
zungen beiziehen. Der CEO und der CFO nahmen an sémtlichen Sitzungen des Verwaltungsrats und
dessen Ausschiissen teil, die Divisionsleiter prasentierten jeweils die Ergebnisse ihres Verantwor-
tungsbereichs an den Verwaltungsratssitzungen. Interne und externe Revision nahmen an allen Sit-
zungen des Audit Commitees teil.

3.5 KOMPETENZREGELUNG. Der Verwaltungsrat tagt so oft, wie es die Geschéafte der Gesellschaft er-
fordern, mindestens jedoch viermal jéhrlich. Er wird durch seinen Prasidenten oder bei dessen Ver-
hinderung durch seinen Vizeprésidenten oder ein anderes Verwaltungsratsmitglied einberufen. Auf
schriftliches Verlangen eines Mitglieds hat der Priasident den Verwaltungsrat innert 30 Tagen zu ei-
ner Sitzung einzuberufen. Zur Beschlussfiahigkeit des Verwaltungsrats ist die Anwesenheit der
Mehrheit der Mitglieder erforderlich. Kein Prasenzquorum ist erforderlich fiir die Beschlussfas-
sung des Verwaltungsrats tiber einen Kapitalerh6hungsbericht und einen Nachliberierungsbericht
sowie fiir diejenigen Beschliisse, die der 6ffentlichen Beurkundung bediirfen. Der Verwaltungsrat
fasst seine Beschliisse und vollzieht seine Wahlen mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen. Bei Stimmengleichheit hat der Vorsitzende den Stichentscheid. Abstimmungen und Wahl-
en erfolgen in der Regel offen, sofern nicht ein Mitglied die geheime Abstimmung verlangt. Be-
schliisse des Verwaltungsrats konnen auch auf dem Wege der schriftlichen Zustimmung (Brief, Tele-
gramm, Telefax oder andere schriftliche Form) zu einem gestellten Antrag mit der Mehrheit seiner
Mitglieder giiltig gefasst werden, sofern alle Mitglieder des Verwaltungsrats Gelegenheit hatten,
ihre Stimme abzugeben und kein Mitglied die miindliche Beratung verlangt hat. Die Beschliisse
sind in einem Protokoll festzuhalten, das vom Sitzungsprésidenten und Sekretdr zu unterzeichnen
ist. Jedem Mitglied des Verwaltungsrats steht das Auskunfts- und Einsichtsrecht im Rahmen der
gesetzlichen Bestimmungen zu.
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Dem Verwaltungsrat obliegt die Oberleitung des Konzerns, d.h. insbesondere die Gestaltung
der Unternehmenstétigkeit in ihren wesentlichen Grundziigen, Aufrechterhaltung des Gleichge-
wichts von unternehmerischen Zielen und finanziellen Mitteln sowie Erteilung der nétigen Wei-
sungen. Ferner genehmigt der Verwaltungsrat die Unternehmensstrategie, legt die Organisations-
struktur fest, bestimmt Strategie und Konzept fiir ein Internes Kontrollsystem sowie fiir ein Risk-
Assessment und -Management und trégt die oberste Personalverantwortung. In die Kompetenz des
Verwaltungsrats fallt des Weiteren die Festlegung der Grundziige der Personal- und Salarpolitik,
die Ernennung, Abberufung und Oberaufsicht der mit der Geschéaftsfithrung der Gesellschaft, des
Konzerns und der einzelnen Divisionen betrauten Personen — insbesondere des CEO, CFO und der
Divisionsleiter — inklusive deren Vertretungsbefugnisse und Zeichnungsberechtigungen. Er legt die
Richtlinien der Finanz- und Investitionspolitik fest, genehmigt die mittelfristige Planung, die Jah-
resbudgets und die Investitionspléne.

Der Verwaltungsrat delegiert die gesamte Flihrung der laufenden Geschéfte und die Vertretung
der Gesellschaft an die Konzernleitung unter der Fliihrung des CEO, sofern Gesetz, Statuten oder
das Organisationsreglement dies nicht anders vorsehen. Die Konzernleitung entscheidet tiber die
ihr zugewiesenen Geschéfte in eigener Kompetenz. Geschifte, die ausserhalb der gewdhnlichen Ge-
schéftstatigkeit liegen oder die Schwellenwerte geméss der Geschafts- und Zustédndigkeitsordnung
(GZO) uberschreiten, bediirfen der Zustimmung des Verwaltungsrats. Es sind dies im Wesentlichen:
e Aufnahme neuer und Einstellung bestehender Geschéftstatigkeiten.

e  Abschluss wesentlicher Vertrége, deren Inhalt ausserhalb der normalen Tétigkeit der Valora.
Gruppe liegt sowie Beratervertréige, deren Kosten CHF 2 Mio. (gesamthaft oder pro Jahr) iber-
schreiten.

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

e  Gewdhrung von Darlehen an Dritte von {iber CHF 10 Mio.

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

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

e Erwerb und Verdusserung von Beteiligungen.

e  Ké&ufe und Verkaufe von Liegenschaften, wenn der Betrag CHF 5 Mio. tibersteigt.

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

3.6 INFORMATIONS- UND KONTROLLINSTRUMENTE DES VERWALTUNGSRATS. Der CEO hélt den Prasi-
denten iber den Gang der Geschifte der Gesellschaft und des Konzerns auf dem Laufenden. Er ori-
entiert den Verwaltungsrat an dessen Sitzungen iiber den Geschéaftsgang der Gesellschaft, des Kon-
zerns und der einzelnen Divisionen sowie iiber alle wesentlichen Geschéaftsvorfélle. Ausserordent-
liche Vorkommnisse von erheblicher Tragweite bringt er dem Verwaltungsrat unverziiglich zur
Kenntnis.

Uberdies erhélt der Verwaltungsrat im Rahmen des Management Informations-Systems fol-
gende regelmédssigen Informationen: Monatliche Umsatzzahlen und monatliches Reporting zu den
Divisionen und der Gruppe auf der Basis des vom Verwaltungsrat genehmigten Budgets im Ver-
gleich zum aktuellen Geschéftsverlauf und dem Vorjahr, Informationen zu wesentlichen Geschafts-
vorféllen, Informationen iiber die Aktionarsstruktur und den Stand der Erledigung der von der Ge-
neralversammlung oder vom Verwaltungsrat gefassten Beschliisse.

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

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

Die im Jahr 2010 identifizierten Hauptrisiken liegen in den Bereichen Produkt- und Service-
Qualitédt sowie Supply Chain Kompetenz, alternative Distributionsformen im Pressewesen, Aquisi-
tionsmethodik sowie Integrationskapazitdten, Produktentwicklung im Retail.

Zusétzlich fand eine eintédgige Strategiesitzung mit dem Verwaltungsrat, Vertretern der Kon-
zernleitung und Mitgliedern des Managements statt, an welcher die kiinftige Ausrichtung der
Wachstums- und Risikostrategie des Valora Konzerns behandelt wurde.

3.6.2 INTERNE REVISION. Die interne Revision unterstiitzt den Verwaltungsrat, das Audit Committee
und die Konzernleitung in der Wahrnehmung der Aufsichts- und Kontrollpflichten. Die interne Re-
vision ist dem Prédsidenten des Verwaltungsrates unterstellt, um eine grésstmdogliche Unabhéngig-
keit zu gewdhrleisten. Fachlich ist die interne Revision dem Leiter des Audit Committees unter-
stellt. Die Tatigkeit der internen Revision erstreckt sich auf den gesamten Konzern mit all seinen
Tochtergesellschaften im In- und Ausland. Die interne Revision kann mit der Priifung von Prozes-
sen und Projekten innerhalb des Konzerns beauftragt werden und iibernimmt im Rahmen des in-
ternen Kontrollsystems (IKS) die fachliche Unterstiitzung der IKS Verantwortlichen, fordert viertel-
jahrlich den IKS Status ein und unterzieht das IKS Framework einem jahrlichen Review.

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

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

Die interne Revision fiihrte im Berichtsjahr 19 Revisionen durch.
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4  KONZERNLEITUNG

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

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

Seit 16. Juni 2008 CEO Valora.

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

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

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

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

Seit 23. Juni 2008 Leiter der Division Valora Retail.

Alexander Theobald, 1964, Schweiz, lic. phil. I der Universitédt Ziirich.
Bisherige Tatigkeiten: Verschiedene Publizistik- und Marketing-Funk-
tionen und Mitglied der Unternehmensleitung Tamedia AG, Leiter Zeit-
schriften Schweiz und ldnderverantwortlicher Geschaftsfithrer der Ver-
lagsaktivitdten in Ungarn und Ruménien und Mitglied der Konzernlei-
tung bei Ringier AG.

Seit 1. Mai 2010 Leiter der Division Valora Services.

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

Seit 1. Mai 2004 Leiter der Division Valora Trade.
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Anderungen in der Konzernleitung. Der bisherige Leiter der Division Retail, Kaspar Niklaus, ist
auf Anfang 2011 aus der Konzernleitung ausgetreten. Per 17. Januar 2011 trat Andreas Berger (lic.
oec. HSG) neu in die Dienste der Valora und tibernahm die Fiihrung der Division Retail. Andreas
Berger ist 44 Jahre alt, deutscher Staatsangehoriger und hat an der Universitét St. Gallen Betriebs-
wirtschaft studiert. In seiner letzten Tétigkeit war er fiir die Fiihrung von zwei wichtigen Regionen
der Aldi Gruppe zusténdig.

Per 1. Mai 2010 iibernahm Alexander Theobald die Leitung der Division Services und loste da-
mit Thomas Vollmoeller ab, der die Division seit dem 1. Januar 2010 interimistisch leitete.

Die tibrigen Konzernleitungsmitglieder hatten keine frithere Téatigkeit fiir Valora.

4.2 WEITERE WESENTLICHE TATIGKEITEN UND INTERESSENBINDUNGEN IN KOTIERTEN UNTERNEHMEN.
Die Mitglieder der Konzernleitung haben zurzeit keine weiteren Tatigkeiten in Fithrungs- und Auf-
sichtsgremien kotierter schweizerischer und ausléndischer Gesellschaften. Sie haben auch keine
dauerhaften Leitungs- und Beraterfunktionen in Gesellschaften ausserhalb der Gruppe und weder
amtliche Funktionen noch politische Amter. Die Valora Gruppe ist Grilndungsmitglied der Interes-
sengemeinschaft Detailhandel Schweiz und wird in dieser durch Thomas Vollmoeller vertreten. Ro-
lando Benedick ist Stiftungsratspréasident der Valora Pensionskasse, der Valora Kaderkasse und der
Valora Patronalen Finanzierungsstiftung, alle mit Sitz in Muttenz. Lorenzo Trezzini ist Stiftungs-
ratsmitglied und Mitglied der Anlagekommission der Valora Pensionskasse, der Valora Kaderkasse
und der Valora Patronalen Finanzierungsstiftung, alle mit Sitz in Muttenz.

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

5 ENTSCHADIGUNGEN, BETEILIGUNGEN UND DARLEHEN

5.1 INHALT UND FESTSETZUNGSVERFAHREN DER ENTSCHADIGUNGEN UND DER BETEILIGUNGS-
PROGRAMME. Der Verwaltungsrat der Valora Holding AG hat fiir die Bestimmung der Entschéadi-
gung der Mitglieder des Verwaltungsrats und der Konzernleitung interne Richtlinien erlassen, die
einerseits die Entscheidungsbefugnisse regeln und andererseits das Kompensationssystem festle-
gen. Die Richtlinien werden jahrlich auf ihre Angemessenheit hin tiberpriift und, falls notwendig,
angepasst.

Die Gesamtentschadigung jedes einzelnen Mitglieds des Verwaltungsrats und der Konzernlei-
tung wird durch den Gesamtverwaltungsrat der Valora Holding AG genehmigt. Dabei enthalt sich
dasjenige Verwaltungsratsmitglied der Stimme, {iber dessen Kompensation entschieden wird. Das
Nomination and Compensation Committee nimmt bei den Kompensations-Richtlinien und finanzi-
ellen Entschidigungen des Verwaltungsrates eine vorbereitende Funktion und bei der Konzernlei-
tung eine Entscheidungskompetenz wahr (siehe 3.4 Aufgaben Nomination and Compensation Com-
mittee).

5.1.1 GENERELLE ELEMENTE DER ENTSCHADIGUNGSLEISTUNGEN UND DEREN GEWICHTUNG.

Die Entschédigungsleistungen des Managements der Valora basieren auf einem fixen Lohn, einem
variablen Short Term Plan sowie einem im Januar 2009 lancierten, aktienbasierten Long Term Plan.
Die detaillierte Aufstellung fiir Verwaltungsrat und Konzernleitung wird unter 5.1.2 und 5.1.3 auf-
gefihrt.

Im Jahr 2009 wurde die Entschddigungsstruktur des Verwaltungsrates und der Konzernleitung
angepasst und ein aktienbasierter, langfristig ausgelegter Long Term Plan (LTP) eingefiihrt, wel-
cher ein integrierter Bestandteil der Gesamtentschadigung darstellt. Dabei soll die langfristige An-
bindung an die Unternehmensinteressen geférdert und die Verkniipfung mit der Geschéaftsentwick-
lung honoriert werden.
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Bei der Festsetzung der Entschadigungsstruktur ging das Nomination and Compensation
Committee unter Berilicksichtigung der Analysteneinschétzungen von einer durchschnittlichen
Kurssteigerung der Valora Aktie tiber die néchsten drei Jahre von 30% aus. Unter Zugrundelegung
dieser durchschnittlichen jahrlichen Kurssteigerung betragt durchschnittlich der Anteil des LTP
an der Gesamtentschadigung 55 %, der variable Short Term Plan 12% und das Basissalédr 33 %.

Der LTP ist auf drei Jahre ausgelegt und férdert damit eine nachhaltige Fiihrung des Unter-
nehmens. Gegenstand des LTP ist die Ermdglichung des Kaufs einer bestimmten Anzahl Aktien,
welche vom Nomination and Compensation Committee fiir die jeweiligen Teilnehmer geméss der
vorgangig umschriebenen Entschidigungsstruktur festgesetzt wird.

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

Die erworbenen Aktien unterliegen einer Sperrfrist von 28 Monaten (maximal 50 %) bzw. 34
Monaten (restlicher Anteil). Valora wird am letzten Tag der jeweiligen Sperrfrist den Planteilneh-
mern ein Riickkaufangebot zum Tagesschlusskurs der Aktien an der SIX fiir die Aktien der jewei-
ligen Tranche unterbreiten. Teilnehmer, welche das Riickkaufangebot annehmen, miissen Valora am
letzten Tag der jeweiligen Sperrfrist die Anzahl Aktien melden, welche sie der Valora verdussern
wollen. Uber diejenigen Aktien, welche nicht an Valora verkauft werden, kann nach Ablauf der
Sperrfrist frei verfiigt werden. Liegt der Verkaufspreis (Marktpreis) der Aktie nach Beendigung der
Sperrfrist tiefer als der zu Beginn des LTP festgelegten Einstandspreises, so verpflichtet sich Valo-
ra gegenliber der kreditgewdhrenden Bank und dem Teilnehmer, die daraus entstehende Differenz
zu erstatten. Die Garantieleistung gegeniiber der Bank erlischt in jedem Fall nach Ablauf der zwei-
ten Sperrfrist. Die Finanzierungskosten fiir Valora beschrénken sich auf die Zinsaufwendungen.

Mit einer vorzeitigen Beendigung des Arbeitsverhéltnisses seitens des Arbeitsgebers vor Ab-
lauf der Ersten oder Zweiten Sperrfrist ist der Planteilnehmer verpflichtet, die Aktien zum Ein-
standspreis pro rata zuriick zu verkaufen. Das Darlehen ist vollstdndig zu tilgen. Bei vorzeitiger
Beendigung des Arbeitsverhédltnisses durch den Planteilnehmer sind sémtliche ihm zugeteilten Ak-
tien, welche sich innerhalb einer Sperrfrist befinden, der Valora zum Einstandspreis zuriick zu ver-
kaufen. Ein pro rata Anspruch liegt entsprechend nicht vor. Dabei wird ein Riicktritt oder Verzicht
auf Wiederwahl eines Verwaltungsrats der Kiindigung durch einen Teilnehmenden gleichgestellt.

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

5.1.2 VERWALTUNGSRAT. Der Verwaltungsrat bestimmt Art und Hoéhe der Entschiadigung seiner Mit-
glieder aufgrund der Vorschldge des Nomination and Compensation Committee nach eigenem Er-
messen. Die Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten ein nach Funktion (Prasident, Vizeprasident,
Mitglied) abgestuftes fixes Honorar. Fiir die Vorsitzenden der Verwaltungsratsausschiisse (Audit
Committee sowie Nomination und Compensation Committee) wird eine zusédtzliche Entschiadigung
entrichtet. Die Auszahlungen erfolgen quartalsweise in bar. Der Verwaltungsrat erhélt keine varia-
ble Erfolgsvergiitung. Weiter partizipieren die Mitglieder des Verwaltungsrates am Long Term Plan
(gemaéss 5.1.1). Bei Herrn Conrad Loffel ist der Long Term Plan optionsbasiert. Dariiber hinaus
existieren keine anders lautenden Vereinbarungen.

Es werden keine Sitzungsgelder ausbezahlt, jedoch werden Pauschalspesen (Reisespesen)
vergltet.

5.1.3 KONZERNLEITUNG. Die Mitglieder der Konzernleitung erhalten ein Jahresgehalt, das sich aus
einem fixen Lohn und einem variablen Anteil (Short Term Plan) zusammensetzt. Weiter partizipie-
ren die Mitglieder der Konzernleitung am Long Term Plan (geméss 5.1.1).

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

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

Der massgebende VVA Vorjahr sowie der Budget VVA wird durch den Verwaltungsrat geneh-
migt bzw. festgelegt. Auf den CEO und den CFO findet die Berechnungsbasis VVA Group Anwen-
dung, fiir die Divisionsleiter derjenige der entsprechenden Division.

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

Das Nomination and Compensation Committee des Verwaltungsrats legt die Héhe der Gesamt-
entschadigungen fiir die Konzernleitungsmitglieder nach eigenem Ermessen fest, entscheidet tiber
die Ausrichtung der erfolgsabhéngigen Entschddigungen und orientiert den Verwaltungsrat an-
lasslich der unmittelbar folgenden Sitzung.

Detaillierte Angaben zu den Entschiddigungen der Mitglieder des Verwaltungsrates und der
Konzernleitung und deren Beteiligungen an der Valora Holding AG sind im Anhang des Einzelab-
schlusses der Valora Holding AG in Erlduterung 5 auf Seite 123 ersichtlich.

6 MITWIRKUNGSRECHTE DER AKTIONARE

6.1 STIMMRECHTSBESCHRANKUNG UND VERTRETUNG. Jede Aktie berechtigt zu einer Stimme an der
Generalversammlung. Stimmberechtigt ist nur, wer im Aktienbuch als Aktionar mit Stimmrecht
eingetragen ist.

An der ordentlichen Generalversammlung 2010 wurde die statutarische Eintragungsbeschrén-
kung (Vinkulierung) von 5% des Aktienkapitals aufgehoben und Art. 4 der Statuten neu abgefasst.

Der Verwaltungsrat kann die Anerkennung und Eintragung als Aktiondr mit Stimmrecht ver-
weigern, wenn ein Erwerber auf Verlangen nicht ausdriicklich erklért, dass er die Aktien im eige-
nen Namen und auf eigene Rechnung erworben hat. Der Verwaltungsrat kann nach Anhérung des
Betroffenen die Eintragung als stimmberechtigter Aktiondr mit Rlickwirkung auf das Datum der
Eintragung streichen, wenn diese durch falsche Angaben des Erwerbers zustande gekommen ist,
und ihn als Aktiondr ohne Stimmrecht eintragen. Der Erwerber muss tber die Streichung sofort in-
formiert werden.

Um die Handelbarkeit der Aktien an der Borse zu erleichtern, kann der Verwaltungsrat durch
Reglement oder im Rahmen von Vereinbarungen den treuhé&nderischen Eintrag von Namenaktien
mit Stimmrecht tiber die in diesem Artikel erwdhnte Beschrdankung hinaus durch Treuhénder, die
ihre Treuhé&ndereigenschaft offen legen (Nominees, ADR-Banken) zulassen. Diese miissen einer
Bank- oder Finanzmarktaufsicht unterstehen oder anderweitig die nétige Gewéahr bieten, fiir Rech-
nung einer oder mehrerer, untereinander nicht verbundener Personen handeln, und tiber sie miis-
sen die Namen, Adressen und Aktienbestédnde der wirtschaftlichen Eigentlimer der Aktien ermittel-
bar sein.

Ein Aktionar kann sich an der Generalversammlung nur durch seinen gesetzlichen Vertreter
oder einen anderen, an der Generalversammlung teilnehmenden und im Aktienbuch eingetragenen
Aktionar vertreten lassen, sowie durch einen Depotvertreter, Organe der Gesellschaft oder durch
den unabhéngigen Stimmrechtsvertreter.

Uber die Anerkennung von Vollmachten entscheiden die anwesenden Mitglieder des Verwal-
tungsrats.
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6.2 STATUTARISCHE QUOREN. Die Generalversammlung fasst ihre Beschliisse und vollzieht ihre
Wahlen, soweit nicht eine zwingende Bestimmung des Gesetzes oder der Statuten etwas anderes
bestimmt, ohne Riicksicht auf die Zahl der anwesenden Aktiondre und vertretenen Aktien, mit der
einfachen Mehrheit der abgegebenen Aktienstimmen. Bei Stimmengleichheit steht dem Vorsitzen-
den der Stichentscheid zu.

Die Statuten verlangen in Artikel 12 fiir folgende Beschliisse mindestens zwei Drittel der vertre-

tenen Stimmen und die absolute Mehrheit der vertretenen Aktiennennwerte:

¢ Anderung des Gesellschaftszwecks

¢ Einfiihrung von Stimmrechtsaktien

e Beschrinkung oder Erleichterung der Ubertragbarkeit von Namenaktien

¢ Genehmigte oder bedingte Kapitalerh6hungen

e Kapitalerh6hung aus Eigenkapital, gegen Sacheinlage oder zwecks Sachiibernahme
und die Gewédhrung von besonderen Vorteilen

¢ Einschrdankung oder Aufhebung des Bezugsrechts

e Verlegung des Sitzes der Gesellschaft

¢ Auflésung der Gesellschaft

6.3 EINBERUFUNG DER GENERALVERSAMMLUNG. Die Einberufung zur ordentlichen oder ausseror-
dentlichen Generalversammlung erfolgt wenigstens 20 Tage vor der Versammlung durch Publika-
tion im «Schweizerischen Handelsamtsblatty. Die im Aktienbuch eingetragenen Namenaktionére
konnen iiberdies durch Brief eingeladen werden. Publikation und Einladung miissen unter Angabe
von Ort, Zeit und der Verhandlungsgegenstédnde sowie des Wortlauts der Antrage des Verwaltungs-
rats und der Aktionére, welche die Durchfiihrung einer Generalversammlung oder die Traktandie-
rung eines Verhandlungsgegenstandes verlangt haben, erfolgen.

In der Einberufung wird darauf hingewiesen, dass Geschéftsbericht und Revisionsbericht spa-
testens 20 Tage vor der ordentlichen Generalversammlung am Gesellschaftssitz zur Einsicht auf-
liegen und dass jedem Aktionédr auf Verlangen unverziiglich eine Ausfertigung dieser Unterlagen
zugestellt wird.

Uber Gegenstinde, die nicht in dieser Weise angekiindigt worden sind, kénnen Beschliisse
nicht gefasst werden, ausser iiber einen Antrag auf Einberufung einer ausserordentlichen General-
versammlung oder auf Durchfiihrung einer Sonderprifung.

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

6.4 TRAKTANDIERUNG. Aktionédre die zusammen mindestens 3% des Aktienkapitals oder mindestens
Aktien im Nennwert von CHF 1 Mio. vertreten, kdnnen bis spatestens 50 Kalendertage vor der Ge-
neralversammlung schriftlich unter Angabe der Antrédge die Traktandierung eines Verhandlungsge-
genstandes verlangen.

6.5 EINTRAGUNG INS AKTIENBUCH. Damit die Aktionére an der Generalversammlung 2011 teil-
nehmen kénnen, muss ihr Eintragungsgesuch spatestens am 07. April 2011 (bis 16.00 Uhr) bei der
Gesellschaft eintreffen.
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7 ABWEHRMASSNAHMEN UND KONTROLLWECHSEL

7.1 ANGEBOTSPFLICHT. Die Gesellschaft verfiigt tiber keine «opting out» bzw. «opting up»-Klauseln
in ihren Statuten.

7.2 KONTROLLWECHSELKLAUSELN. Es bestehen keine Kontrollwechselklauseln zu Gunsten der Mit-
glieder des Verwaltungsrats, der Konzernleitung oder anderer Management-Mitglieder.

8 REVISIONSSTELLE

Die Konzernrechung sowie die Jahresrechung der Valora Holding AG und der Tochtergesellschaften
werden von Ernst & Young AG gepriift. Die Generalversammlung wéhlt fiir die Dauer von einem
Jahr eine natiirliche oder juristische Person, die die gesetzlichen Erfordernisse erfiillen muss, als
Revisionsstelle mit den im Gesetz festgehaltenen Rechten und Pflichten.

8.1 DAUER DES MANDATS UND AMTSDAUER. Die Ernst & Young AG hat das Revisionsmandat an der
Generalversammlung 2009 erstmals tibernommen und wurde an der Generalversammlung 2010 fiir
ein Jahr wiedergewahlt. Der leitende Revisor, Martin Groli, hat das Mandat 2009 angetreten. Die
Rotationsregel der Revisionsstelle sieht vor, dass der leitende Revisor das Mandat maximal sieben
Jahre ausiiben kann.

8.2 REVISIONSHONORAR. Die Revisionsstelle Ernst & Young stellte der Valora Gruppe im Geschéfts-
jahr 2010 CHF 1.0 Mio. (Vorjahr CHF 1.0 Mio.) fiir Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Prii-
fung der Jahresrechnungen und der Konzernrechung der Valora Holding AG und der Valora Kon-
zerngesellschaften in Rechnung.

8.3 ZUSATZLICHE HONORARE. Weiter stellte die Revisionsstelle Ernst & Young der Valora Gruppe
fiir andere Dienstleistungen im Bereich Steuerberatung und Financial Due Diligence den Betrag
von CHF 0.26 Mio. (Vorjahr CHF 0.02 Mio.) in Rechnung.

8.4 INFORMATIONSINSTRUMENTE DER EXTERNEN UND INTERNEN REVISION. Das Audit Committee des
Verwaltungsrats definiert den Prifungsauftrag der Revisionsstelle und stellt die Kontrolle sicher.
Die interne Revision wird seit 1. Januar 2009 intern wahrgenommen. Sowohl die externe wie auch
die interne Revisionsstelle nahmen an sdmtlichen Sitzungen des Audit Committees teil. An den Sit-
zungen des Audit Committees, an welchen der Halbjahres- und Jahresabschluss beurteilt werden,
nehmen jeweils sdmtliche Mitglieder des Verwaltungsrats teil. Bei der Beurteilung des externen
Revisionsorgans spielen verschiedene Kriterien eine wichtige Rolle: Termineinhaltung, Qualitéit
der Berichterstattung, Bereitstellung von Zusatzinformationen, Verfiigharkeit der Ansprechper-
sonen sowie die Kosteneffizienz. Die externe Revisionsstelle erstellt fiir das Audit Committee den
Bericht zum Jahresabschluss fiir das vergangene Jahr und den Priifungsplan fiir das aktuelle Ge-
schéftsjahr. Die interne Revision erstellt fiir das Audit Committee den Priifungsplan fiir das lau-
fende Jahr und rapportiert tiber jede durchgefiihrte Priifung mit einem separaten Bericht.
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9 INFORMATIONSPOLITIK

Die Valora Holding AG erfillt alle gesetzlichen Erfordernisse und ist bestrebt, Best-Practice-Stan-
dards gerecht zu werden. Valora Holding AG pflegt iiber alle sinnvollen Kommunikationskanéle
enge Beziehungen zur Finanzwelt und zur breiten Offentlichkeit. Uber wichtige Nachrichten aus
dem Unternehmen wird auf Ad-hoc-Basis berichtet. Des Weiteren werden auf der Website des Kon-
zerns umfassende Informationen zu verschiedenen Themen und der Offenlegungspflicht veroffent-
licht.

Die Abteilung Investor Relations ist zustdndig fiir das Management aller Kontakte zu Investoren
und Analysten. Zu wichtigen Unternehmensnachrichten werden regelméssig Konferenzen mit Me-
dien, institutionellen Investoren und Analysten abgehalten. Diese kénnen vom Aktionariat und an-
deren Interessengruppen iiber das Telefon oder auf der Website von Valora Holding AG verfolgt
werden.

Valora Holding AG ist der Gleichbehandlung aller Interessengruppen verpflichtet. Der Konzern ver-
hindert die selektive Weitergabe von Informationen durch Beachtung der Vorschriften zur Ad hoc-
Publizitét und zu Sperrfristen vor Halbjahres- und Jahresabschliissen. Sperrfristen beginnen an
einem im Vorfeld festgelegten Datum vor der offiziellen Bekanntgabe der Finanzergebnisse und en-
den im Anschluss an die Veroffentlichung. Wahrend der Dauer der Sperrfristen finden keine Tref-
fen mit Analysten und Investoren statt.

Die Gesellschaft fihrt jahrlich im Frithjahr eine Bilanzpressekonferenz fiir Medien und Finanzana-
lysten durch. Alle Aktionére erhalten mit der Einladung zur Generalversammlung eine Zusammen-
stellung der wichtigsten Zahlen des Jahresberichtes.

Die Gesellschaft ver6ffentlicht Ende August einen Halbjahresbericht und verschickt diesen an
alle im Aktienbuch eingetragenen Aktionére (dieser Bericht wird nicht durch die Revisionsstelle
gepriift).

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

Auf der Homepage von Valora sind unter der Rubrik Investors unter anderem der Corporate Gover-
nance Bericht, die Statuten, der Eventkalender, Informationen zu Generalversammlungen und zur
Aktie sowie weitere Kennzahlen abrufbar. Pressemitteilungen, Ad hoc News und potenziell kursre-
levante Tatsachen kdnnen durch Registrierung auf dem Valora E-Mail-Verteiler kostenlos und zeit-
nah bezogen werden (http://www.valora.com/de/investors).

Permanente Informationsquellen:

¢ Internet www.valora.com (Homepage)
e Geschéaftsberichte der Gruppe

e Pressecommuniqués

Media Relations: Stefania Misteli
Investor Relations: Mladen Tomic



FINANZBERICHT VALORA 2010
INFORMATIONEN FUR INVESTOREN

DIE VALORA AKTIE

1 KURSENTWICKLUNG

Generelle Bérsenentwicklung Schweiz. Die allgemeine Entwicklung der Schweizer Werte sah bis in den Frithling hinein
mit +5% (SMI) bzw. +6.8% (SPI) relativ positiv aus. Mit dem Einsetzen der um sich greifenden européischen Schuldenkrise
setzte ein deutlicher und breit angelegter Kurszerfall ein. Den Tiefpunkt erreichten die Schweizer Indices Mitte Jahr als
sich immer mehr abzeichnete, dass die Europdische Union verschiedenen Mitgliederldndern aufgrund ihrer Schuldensitua-
tion finanziell stiitzen musste. Die Lage in Europa, die allgemein unsichere 6konomische Entwicklung und die relative Stéar-
ke des Schweizer Frankens gegeniiber dem Euro belasteten den weiteren Verlauf des Borsenjahres in der Schweiz stark. Das
Jahr 2010 endete fiir den Swiss Market Index (SMI) mit einer Negativentwicklung von —1.7 %. Der breiter gefasste Gesamt-
index (Swiss Performance Index) schloss das Jahr etwas besser und mit einer Performance von rund +2.9% positiv ab.

Entwicklung der Valora Aktie. Die Valora Aktie er6ffnete das Jahr 2010 mit einem Kurs von CHF 256.75. Nach der starken
Performance in 2009 konsolidierte der Titel zu Beginn des Jahres und erreichte Anfang Februar 2010 mit CHF 226.70 den
tiefsten Stand. In der Folge erholte sich der Kurs bis Mitte Marz. Am 6. April 2010, im Anschluss an die Prasentation der Ge-
schéftjahreszahlen 2009, stieg der Aktienkurs auf CHF 294. Im Sog der aufkommenden européischen Schuldenkrise korri-
gierte der Titel der Valora im Gleichschritt mit den breiten Indices und bewegte sich in der Folge bis Ende Oktober 2010
seitwérts. Im Vorfeld zur Publikation der erweiterten Strategie «Valora 4 Growth» am 25. November 2010 entkoppelte sich
die Kursentwicklung der Valora Aktie von den allgemeinen Indices. Getragen von positiven Kommentaren seitens der Fi-
nanzgemeinde vermochte der Titel in der Folge bis Ende 2010 eine Performance von iiber 25 % aufzubauen. In der gleichen
Zeitspanne entwickelten sich die wichtigsten Schweizer Vergleichsindizes flach. Auf das Gesamtjahr betrachtet legte die
Aktie der Valora rund 28 % zu und schloss am 31. Dezember 2010 bei CHF 326.25.
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2010 2009 2008 2007 2006
Borsenkurs
Jahresende o | 32625 255.00 154.00 274.75 334.75
Ausschiittung
Dividende cHF | v1150| 10 9 9 9
Dividendenrendite % 3.5 3.9 5.8 3.3 2.7
Rendite pro Jahr
ohne Dividende % | o279 65.6 ~43.9 ~17.9 31.4
mit Dividende % 32.5 72.1 ~40.7 ~15.2 34.9

. . 2006-2010 2006-2009 2006-2008 2006-2007 2006

Durchschnittliche Rendite 5 Jahre 4 Jahre 3 Jahre 2 Jahre 1 Jahr
ohne Dividende % | s 0.0 ~15.4 3.9 31.4
mit Dividende % 8.5 36 113 7.3 34.9
D Vorschlag
3 AKTIENKENNZAHLEN

2010 2009 2008 2007 2006
Betriebsergebnis (EBIT) je Aktie 1 cHF | 2 29.56 . 218.46 220.80
Free Cashflow je Aktie 19 chF 2310 216.73 257.39 222.06 218.28
Gewinn je Aktie ! CHF 22235 218.94 27.74 214.08 216.89
Eigenkapital je Aktie 1 chF 173.82 165.00 146.32 187.20 175.42
P/E Ratio U 3112 214.6 213.5 219.9 219.5 219.8

D Basierend auf der durchschnittlichen Anzahl ausstehender Aktien
2 Fortgefiihrte Geschaftsbereiche (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)
3 Free Cashflow: Netto-Einnahmen aus operativer Tatigkeit abzlglich Netto-Ausgaben aus Investitionstatigkeit
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4  AKTIONARIATS- UND KAPITALSTRUKTUR

Struktur der registrierten Aktiondre
Struktur

Herkunft

31.12.2009

31.12.2010

Das Aktienkapital der Valora Holding AG in Hohe von CHF 2.8 Mio. ist in Form von Namenaktien, auf CHF 1.00 lautend,

begeben.

Das bedingte Kapital im Umfang von maximal CHF 84000, entsprechend 84000 Namenaktien zu CHF 1.00 Nennwert, wurde
von der Generalversammlung am 11. Mai 2000 genehmigt. Die Aktien kénnen jederzeit durch den Verwaltungsrat zur Si-
cherstellung bestehender und kiinftiger Managementbeteiligungsplédne ausgegeben werden. Das Bezugsrecht der Aktionére
ist ausgeschlossen. Es besteht keine zeitliche Limitierung. Bis zum 31. Dezember 2010 wurden keine Aktien ausgegeben.
Ausléndische Aktiondre werden wie schweizerische eingetragen. Seit 1920 hat die Gesellschaft ununterbrochen eine

Ausschiittung an die Aktionédre ausgericht

5 AKTIENKAPITAL

et.

D per 31.12.
2 basierend auf der Anzahl ausstehender Aktien per 31.12.
6 STEUERWERTE

Val. Nr,
Namenaktien zu CHF .00 | 208897 |
2.875% Anleihe 2005-2012 2189 351

2010

... 2800000

46 630

898

2750735 |

6 586

per 31.12.2010

per 31.12.2009 | per 31.12.2008 | per 31.12.2007 | per 31.12.2006

326.25
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5-JAHRES-UBERSICHT

2010V 2009 v 2008 v 2007 v 2006 V
Nettoerlds ” Mio. CHF 2877.7 2897.0|  2931.1| 28217 2749.3
Veranderung % -0.7 -1.2 +3.9 +2.6 -3.4
Betriebsergebnis (EBIT) Mio. CHF 81.3 68.1 | 376 59.1 66.5
in % des Nettoerlds % 2.8 2.4 1.3 2.1 2.4
Reingewinn ) Mio. CHF 61.7 53.0 | 247 46.0 54.7
Veréanderung % +16.3 +115.0 -46.3 -15.9 +1055.5
in % des Nettoerlos % 2.1 1.8 0.8 2.0
in % des Eigenkapitals % 12.9 11.7 5.5 9.8
Netto-Einnahmen (NettoH-Ausgaben) ............................................
aus operativer Tatigkeit Mio. CHF 78.7 106.2 86.6 93.6 84.8
aus Investitionstatigkeit Mio. CHF -70.2 -60.2 90.1 -23.0 -26.4
Free Cashflow Mio. CHF 8.5 46.0 176.7 70.6 58.4
aus Finanzierungstatigkeit Mio. CHF -32.3 -44.5 -160.7 -126.8 -83.0
Gewinn je Aktie S CHF 22.35 1894 | 7.74 14.08 16.89
Verénderung % +18.0 + 144.7 -45.0 -16.6 +1343.6
Free Cashflow je Aktie CHF 3.10 16.73 | 5739 | 22.06 18.28
Veranderung % -81.5 -70.8 + 160.2 +20.7 + 5.0
Fliissige Mittel N '.I\‘I.I‘i;.“CHF 130.5 161.6 158.4' 1534 222.1
Eigenkapital ” Mio. CHF 478.1 453.7 | 4504 | 599.3 560.9
Eigenkapitalquote % 43.6 41.3 42.5 45.2 42.3
Anzahl Mitarbeiter per 3"1.12. ......... FTE 6 455 6 522 6692 6532 6 646
Verénderung % -1.0 -2.5 +2.4 -1.7 -9.5
Nettoerlds pro Mitarbeiter CHF 000 446 444 | a8 | 432 414
Verénderung % + 0.4 + 1.4 +1.4 +4.3 +7.0
Anzahl Verkaufsstellen 1390 1405 | 1410 1404 1414
Umsatz pro Verkaufsstelle CHF 000 1156 1133 1113 1186 1155
Anzahl Franchise-Verkaufsstellen 191 25 21 - -

Prozentzahlen und Summen basieren auf den ungerundeten Zahlen der Konzernrechnung
b Aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen (ohne Fotolabo Gruppe und Own Brands)
2 Nur Umsatz der Division Valora Retail
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VALORA HOLDING AG

Hofackerstrasse 40
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Fon +41 61 467 20 20
Fax +41 61 467 29 08
www.valora.com
info@valora.com
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stefania.misteli@valora.com mladen.tomic@valora.com
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auf der Website von Valora: www.valora.com.
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ADRESSEN

VALORA HOLDING AG
Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
www.valora.com

VALORA RETAIL

VALORA RETAIL SWITZERLAND
Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz
www.valoraretail.com

VALORA RETAIL GERMANY
Danziger Strasse 3ba

20099 Hamburg, Deutschland
www.valoraretail.de

VALORA RETAIL LUXEMBOURG
Rue Christophe Plantin 11
2339 Gasperich, Luxemburg
www.valoraretail.lu

VALORA SERVICES

VALORA SERVICES SWITZERLAND
Hofackerstrasse 40

4132 Muttenz, Schweiz
www.valoraservices.com

Y

v

Y
1

-

VALORA SERVICES AUSTRIA

St. Leonharder Strasse 10
5081 Salzburg-Anif, Osterreich
www.valoraservices.at

VALORA SERVICES LUXEMBOURG
Rue Christophe Plantin 11
2339 Gasperich, Luxemburg

VALORA TRADE

VALORA TRADE SWITZERLAND
Industriestrasse 9

4623 Neuendorf, Schweiz
www.valoratrade.ch

VALORA TRADE GERMANY
Rheinstrasse 46

45478 Milheim, Deutschland
www.valoratrade.de

VALORA TRADE AUSTRIA
Lagergasse 5

2620 Neunkirchen, Osterreich
www.valoratrade.at

VALORA TRADE DENMARK
Transformervej 16

2730 Herlev, Danemark
www.valoratrade.dk

VALORA TRADE SWEDEN
Box 10034

Arenavagen 39

121 26 Stockholm-Globen,
Schweden
www.valoratrade.se

VALORA TRADE FINLAND
Kauppakeskus Malminotori
Malmin Kauppatie 18
00700 Helsinki, Finnland
www.valoratrade.fi

VALORA TRADE NORWAY
Jon Leiras Vei 10

3440 Rgyken, Norwegen
www.valoratrade.no

Engelschign Marwell Hauge AS
P.0. Box 93 Lilleaker

0216 Oslo, Norwegen
www.emh.no

KAUMY S.R.0

Jerlochovice 156

74245 Fulnek, Tschechien
www.kaumy.cz

VALORA LOGISTIK SCHWEIZ
Riedstrasse 4
4622 Egerkingen, Schweiz



valora,VAlOT3, Ambition [«Der Trend
zu kleinflichigen Ladengeschiften an
hoch frequentierten Lagen wie Bahn-
hofen, Flughdifen, Tankstellen und so
weiter ist unverkennbar. Valora hat im
Retailbereich sebr gute Voraussetzun-
gen. Ich halte es fiir durchaus realistisch,
dass das Management die hochgesteck-
ten Wachstumsziele erreicht. Es hingt
allerdings einiges davon ab, wie die
weitere Entwicklung bei den Print-
und Online-Medien verliuft, und
wie sich der Convenience-Begriff in
Zukunft definieren wird. Der klein-
flichige Verkaufspunkt hat Potenzial,
wenn es gelingt, mit den richtigen For-
maten an den richtigen Standorten
die richtigen Angebotselemente zusam-
menzufubren. Dazu gehiren auch
Dienstleistungen, die heute immer
mebhr tiber die smarten Gerite vermit-
telt werden.» David Bosshart, CEO
Gottlieb Duttweiler Institute.] Der
Publizist und Trendforscher traut
Valora im Hinblick auf das Wachs-
tum einiges zu. Mut ist gut, so
das Leitmotiv, das er Valora mit auf
den Weg gibt, aber vor Ubermut sei

gewarnt.

valora, V3O, Innovation [«Wir spii-
ren bei Valora eine starke Dynamisie-
rung und verfolgen mit Interesse, wie
sich unser Vertriebspartner bis zu ei-
nem gewissen Grad neu erfindet. Das
ist eine gute Voraussetzung, um die
durch den strukturellen Wandel bei den
Medien bedingten Herausforderungen
gemeinsam zu bewdltigen. Fiir uns ist
es ganz wichtig, dass Valora das Ange-
bot am Kiosk permanent erneuert. Ein
schones Beispiel fiir die Innovations-
freude des Unternebhmens ist der ge-
lungene Einstieg in das Geschift mit
Energy Drinks. Solche Initiativen
sind wichtig, damit der Kiosk auch fiir
die Print-Erzeugnisse aus unserem
Hause seine Attraktivitit als Ver-
kaufspunkt behdilt.» Marc Walder,
CEO Ringier Schweiz.] Der Ge-
schiftsfithrer des grossten Medien-
hauses der Schweiz beurteilt den
«neuen Drive» bei Valora positiv, er-
wartet aber auch, dass Valora weiter-
hin ein zuverlissiger, transparenter
und kooperativer Partner bleibt.

valora, ROR, nachhaltige Be-
ziehungen [«Meistens begegne
ich Menschen in Eile. Aber auch
Menschen, die Zeit haben. Ich
erinnere mich an die dltere
Dame, dieibre Freitagseinkiufe
regelmissig mit einem Besuch
an unserem Kiosk abschloss. Sie
kaufte ihre Lieblingsheftli, fiillte
ihre Lottozettel aus und dann
bat sie uns jeweils, ibr ein Taxi
Siir die Heimfahrt zu bestellen.
Sie bestand immer darauf, den
Telefonanruf zu bezablen und
schenkte uns als Dank hin
und wieder ein Schokoladeherz-
chen. Solche Begegnungen riibren
mich. Sie zeigen, wie wichtig der
personliche Kontakt mit den
Kunden ist und wie sebr dieser
geschitzt wird.» Rita Schilter,
Geschifisfiilrerin k kiosk Schon-
biihl.] Eine Kioskmitarbeite-
rin sicht hinter dem eiligen
Passanten immer auch den
Menschen. Mit ehrlicher An-
teilnahme Dbereitet sie den
Nihrboden, auf dem nach-
haltige zwischenmenschliche
Beziehungen wachsen und
gedeihen kénnen.

valora, W3lON, Qualitit [«Va-
lora tritt gegeniiber dem Han-
del als starker Vertriebspartner
auf. Das Unternehmen ver-
steht es, nicht nur unsere Pro-
dukte in die Verkaufsregale zu
bringen, sondern auch unsere
Markenwerte in die Absatz-
mdrkte zu transportieren. Da
es immer weniger unabhingi-
ge internationale Vertriebsor-
ganisationen gibt, sind wir
durchaus interessiert an einer
starken Valora. Wir begriissen
deshalb den Willen des Un-
ternebhmens, weiter zu wach-
sen, und hoffen, dass es den
Schwerpunkt auf qualitatives
Wachstum setzt. Der Fokus
sollte unserer Meinung nach
auf eher wenigen, dafiir guten
und starken Marken liegen,
die in den Mirkten konse-
quent  professionell  gefiibrt
werden.» Markus Vogt, Head
of Sales International, Ricola
AG.] Der Verkaufschef des
filhrenden Herstellers von
Kriuterbonbons arbeitet in
Osterreich, Dinemark und
Schweden mit Valora zu-
sammen. Er erlebt Valora als
ein sehr internationales und
gleichzeitig sehr familidres
Unternehmen.

valora, V3lOT3, Mobilitit [ «Wenn
ich Valora die FEigenschaften
einer Person zuordnen muisste,
wiirde ich das Unternebhmen, so
wie es heute dastebt, als spontan
und mobil bezeichnen. Der
Zeitpunkt fiir die Einleitung
der Wachstumsstrategie scheint
mir richtig. Die internen Pro-
zesse sind soweit angepasst, dass
das Wachstum auch operativ ge-
tragen werden kann. Das Un-
ternehmen wird im Bereich Re-
tail zweifellos von der weiter

zunehmenden Mobilitit der
Menschen profitieren und ist
mit hoch frequentierten Stand-
orten gut positioniert. Die Lan-
cierung neuer Produkte und
Services ist ein guter Ansarz,
aber die Innovation darf hier
nicht haltmachen.» Alexander
Galbiati, Portfoli ger und
Analyst.] Der professionelle
Investor beurteilt Valora aus
einer strikt objektiven Pers-
pektive. Als typischer Impuls-
kiufer génnt er sich aber auch
hin und wieder eine Kleinig-
keit aus dem Valora Sortiment.

valora, 13017, Ideenreichtum
[dch spiire bei Valora eine Auf-
bruchstimmung. Das Manage-
ment hat die Hausaufgaben ge-
macht, und damit eine solide Basis
fiir die Umsetzung der ambi-
tionierten Wachstumsstrategie ge-
schaffen. Da sind auch einige neue
Ideen worhanden. Press (S Books
beispielsweise halte ich fiir ein
entwicklungsfibiges Konzept. Im
Convenience-Bereich hingen die
Trauben (zu) hoch. Mit Blick auf
das anorganische Wachstum ist es
wichtig, dass Valora sich nicht ver-
zettelt. Es miissten schon Akquisi-
tionen sein, die zum Unternehmen
passen.» Wolfgang Gamma, Re-
daktor Finanz und Wirtschaft.]
Der auf Wirtschaftsthemen
spezialisierte Medienmann ver-
olgt die Entwicklung von
Valora seit rund zehn Jahren. Ex
anerkennt, dass heute die Vor-
aussetzungen gegeben sind, um
eine neue Valora entstehen zu
lassen.

valora, WOR, Offenheit [«Wir
verzeichnen seit der Einfiibrung
von Capri-Sonne in der Schweiz
Jedes Jabr stetige Wachstumsraten.
Der  anbaltende  Erfolg im
Schweizer Markt ist zu einem
grossen Teil auf die Vertriebs- und
Marketingkompetenz von Valora
zuriickzufiibren. Das Unterneh-
men verfiigt iiber hervorragende
Marktkenntnisse und exzellente
Kontakte auf allen Ebenen und zu
allen Key Accounts. Unser Schwei-
zer Vertriebspartner ist offen fiir
Neues und flexibel genug, um
auf verinderte Markt- und Rah-
menbedingungen rasch und ziel-
orientiert Zu reagieren. Auch wir
verfolgen ambitionierte Wachs-
tumsziele in der Schweiz und sind
tiberzeugt, dass wir diese mit einer
starken Valora auch erreichen.»
Peter Bock, Sales Director Eu-
rope, Capri-Sonne.] Der inter-
nationale Verkaufsleiter fiir die
fruchtigen Getrinkspezialititen
erlebt Valora als sehr menschli-
ches Unternehmen. Er schitzt
den offenen, freundlichen und
konstruktiven Umgang, der die

Zusammenarbeit prigt.

VALORA HOLDING AG

Hofackerstrasse 40
4132 Muttenz, Schweiz
Fon +41 61 467 20 20
Fax +41 61 467 29 08
www.valora.com
info@valora.com

valora,V3lO13, Glaubwiirdigkeit [ «Ich
kenne sie seit tiber 20 Jahren, <meine>
Valora, und ich muss sagen: Das Un-
ternehmen ist heute ein verldsslicher
Wert. Das Management hat es ge-
schafft, der Gesellschaft ein neues Ge-
sicht zu geben. Was es angekiindigt hat,
wurde auch umgesetzt. Damit hat
es sich einen Vertrauensbonus verdient.
Die ambitionierten Wachstumsziele
halte ich fiir realistisch, wenn die rich-
tigen Akquisitionen getitigt werden.
Die gesunde finanzielle Basis, die in
der Bilanz ersichtlich ist, bildet schon
mal eine gute Voraussetzung dazu. Im
Jabr 2o0rr muss im Hinblick auf strate-
giekonforme Zukdufe etwas passieren.
Valora muss Zeichen setzen. Aber
ich bin zuwversichtlich.» René Weber,
Analyst Bank Vontobel AG.] Der
Finanzexperte mit weit mehr als
20 Jahren Berufserfahrung in der
Analyse von Konsumgiiterunter-
nehmen verfolgt und kommentiert
aktiv die Geschicke der Valora seit
vielen Jahren.

valora, VAIO14, Personlichkeit [«Fir
uns kommit es in allererster Linie auf
die Menschen an, mit denen wir es
zu tun haben. Bei Valora haben wir
kompetente und gescheite Kopfe ken-
nen gelernt, mit denen man auf Augen-
hobe diskutieren kann. Versprechungen
werden nicht nur gemacht, sondern
auch eingelost. Ich beurteile die Wachs-
tumsstrategie, die sich das Unterneh-
men vorgenommen hat, grundsatzlich

ositiv. Die Absicht, in den internatio-
nalen Mirkten jeweils die gleiche
Nische zu besetzen, ist zweifellos ein
guter Ansatz. Auch der Transfer der
Distributionskompetenz in den Non-
Food-Bereich, wie wir ihn mit unseren
Produkten erlebt haben, birgt Poten-
zial. Wir freuen uns darauf, mit Valora
weiter Zu wachsen.» Heinz Diiring,
Priisident des Verwaltungsrates Dii-
ring AG.] Der erfolgreiche Unter-
nehmer hat mit dem Vertrieb des
Markenproduktes «Durgol® durch
Valora in Osterreich gute Erfahrun-
gen gemacht. Er sieht eine realis-
tische Chance fiir Valora, dass das
Vertriebsmandat auf weitere Mirkte
in Europa ausgedehnt werden kann.
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