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belttonin arvot

asiakas-

lIahtoisyys

sisdinen

yrittajyys

Beltton-konsernin arvot maariteltiin
vuonna 1998. Arvot ovat yhdessé Beltto-
nin tarkeimman voimavaran, sitoutuneen
henkildston kanssa siivittaneet yhtiota
vuosi vuodelta kohti parempia tuloksia.
Arvot ovat henkilostomme tyokalu tehda

oikeita ratkaisuja.

B Asiakaslahtoisyys: lisdarvo asiakkaille.

M Siséainen yrittajyys: henkilokohtainen
vastuunotto ja sitoutuminen.

B Tuloksellisuus: jatkuvuus ja kannattavat

asiakkuudet.
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beltton lyhyesti

Beltton-Yhtiot Oyj (Beltton) on toimistomaailman
tuotteiden asiantunteva myynti- ja markkinointi-
organisaatio, joka tarjoaa suoran ja tehokkaan
jakelutien tuotteiden valmistajilta niiden kayttgjille.
Beltton palvelee eri toimialoilla toimivia kaiken
kokoisia yrityksié suoramyyntiorganisaatioidensa
ja sopimusasiakaskonseptiensa avulla. Se tar-
joaa asiakkailleen monipuolisen valikoiman seka
toimistomaailman erikoistuotteita etté toimis-
toissa paivittéain tarvittavia perustuotteita. Beltto-
nin tuotevalikoimasta l6ytyvat toimistotuotteet,
atk-oheistuotteet, ergonomiatuotteet seka yritys-
imagotuotteet. Suomessa Beltton on toimistotar-
vikealan markkinajohtaja kaikissa naissa neljassa
tuoteryhmassa. Konsernin liikevainto vuonna 2003
oli 62,9 miljoonaa euroa ja liikevoitto 4,39 miljoo-

naa euroa.

Beltton-konsernin ensimmainen tytaryritys, aluksi
toimistotuotteiden myyntiin keskittynyt Vinstock
Oy, aloitti toimintansa huhtikuussa 1984.
Vinstockin rinnalle perustettiin lis&a yrityksia uusille
tuoteryhmille ja markkina-alueille. Vuonna 1999
yritysryhmasta muodostettiin konserni. Beltton-
Yhtiot Oyj listautui Helsingin Porssiin lokakuussa
2000. Kahdenkymmenen vuoden aikana kahden
miehen yrityksesté on kasvanut yli 500 henkiloa
tyOllistava konserni. Belttonilla on yhteensa 17

tytaryritysta. Konsernilla on Suomen liséksi toi-

mintaa Ruotsissa, Norjassa ja Virossa. Belttonin

tavoitteena on alan markkinajohtajuus Pohjois-

maissa ja Baltiassa.

Belttonin kan-
nattavan kasvun
takaa tuotteiden
kustannuste-
hokas hankin-
taprosessi ja
myyjien tulos-
palkkaus. Vii-
meisen kolmen
vuoden aikana
likevaihto on
kasvanut kes-
kimaarin 30
prosenttia vuo-
dessa. Beltton
on kasvanut
myos yritysos-
toin, joista mer-

kittavin on Wulff

'5

Jukka Tormmola, aluemyyntipaallikko

Belttonin tavoitteita ovat kasvu, kannattavuus
ja kansainviélistyminen. Vuoden 2004 huhti-
kuussa vietetdan konsernin ensimmaisen
yrityksen, Vinstock Oy:n, 20-vuotisjuhlaa.

Oy Ab:n hankinta 11.11.2002.

Beltton-Yhtididen osake noteerataan Helsingin

Porssin péaalistalla tunnuksella BEL1V (1.4.2004

alkaen BTN1V).
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vuosi 2003 lyhyesti

Vuosi 2003 oli Belttonille ennen kaikkea kasvun
vuosi. Konsernin liikevaihto kasvoi 62,9 miljoonaan
euroon, mikéa tarkoittaa 50,2 prosentin kasvua
edellisvuoden vastaavaan tilanteeseen verrattuna.
Liikevaihtoa lisasi paaasiassa marraskuussa 2002
ostettu Wulff Oy Ab. Belttonin liikkevoitto oli tilikau-
den lopussa 4,39 miljoonaa euroa, joka on 7 pro-

senttia likevaihdosta.

Vuoden tarkeimpiin tapahtumiin kuului Belttonin
osakkeen noteeraus Helsingin Porssin paa-
listalla kaupan alan toimialaryhmassa. Beltton
siirtyi NM-listalta paélistalle 22.4.2003. P&alistalle
siirtymisella Beltton tavoitteli osakkeelleen aktiivi-
sempaa kaupankayntia ja lisanakyvyytta sijoitus-

kohteena.

Heinékuussa 2003 Beltton vahvisti Norjan liiketoi-

mintaansa hankkimalla toimistotuotteita myyvan

Gundersen A/S:n liiketoiminnan. Gundersenin
liiketoiminta yhdistettiin osaksi Belttonin norjalaista
Beltton A/S -tytaryhtiota (ent. Rader Norge A/S).
Hankinta vahvisti toimistotuotteiden tuoteryhmaéa
ja loi mahdollisuudet uusien asiakaskontaktien hyo-
dyntamiselle myds muiden Belttonin tuotteiden

osalta.

Lokakuussa 2003 toteutettiin kahden tytaryrityk-
sen, Beltton Oy:n ja Vinstock Oy:n, logistiikan

siirto Vantaalle konsernin omistamiin Wulff Oy Ab:n
tiloihin. Loppuvuodesta Vantaan Manttaalitielle
siirrettiin myds yritysten hallinto seka konsernin
paakonttori. Hyodyntamalla yhteisia toimitiloja,
logistikkaosaamista ja automatisoitua keraily-
jarjestelmaé saavutetaan kustannussaéastoja
kiinteiden kustannusten osalta. My0Os tuotteiden

kiertonopeudet paranevat.

liikevaihto liikevoitto lilkevaihdon jakautuminen
1 000 € 1 000 € tuoteryhmittain
70 000 6 000 ergonomia-
tuotteet toimisto-
62 868
60 000 . 5000 5182 10 % tuotteet
\. 39 %
50 000 4385 o
4 000 yritysimago-
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22 %
3 000 a3
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20 000
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10 000 atke
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palvelukonsepti asiakkaan mukaan

suoramyyntikonseptit

Belttonin suoramyyntiorganisaatiot toimivat maan-
laajuisesti. Myyntineuvottelijat palvelevat asiak-
kaita henkilokohtaisesti ja paikallisesti.
Belttonin suoramyyntiyritysten valikoimista 10ytyy

tuotteita kaikista neljasta tuoteryhmasta.

Belttonin suoramyyntiyrityksia Suomessa ovat
Beltton Oy, Everyman Oy, KB-tuote Oy, Looks
Finland Oy, Naxor Finland Oy, Suomen Rader Oy,
Vinstock Oy ja Visual Globe Oy. Ulkomaiset suo-
ramyyntikonseptilla toimivat yritykset ovat Beltton

Svenska AB Ruotsissa ja Beltton A/S Norjassa.

Suoramyyntiyritykset on jaettu osastoihin. Jokai-
sella osastolla on oma tuotevalikoimansa ja jokai-
sella myyntineuvottelijalla oma myyntialueensa.
Myyntineuvottelijat ovat tuotevalikoimansa asian-
tuntijoita ja he vastaavat asiakkaistaan itsenaisesti.
Myyjéan erikoistuminen tiettyyn tuotevalikoimaan
mahdollistaa yksittaisten tuotteiden suuret myynti-

volyymit.

Suoramyyntikonsepti perustuu henkildkohtaiseen
myyntityohon. Myyjét tapaavat paivittain 2-12
asiakasta. Tuotteiden esittely tapahtuu asiakkaan
luona ja useimmin tuotteen ostaa suoraan sen
kayttaja. Pohjoismaissa Belttonin suoramyynti-
organisaatioissa tydskentelee noin 300 myynti-

neuvottelijaa.

sopimusasiakaskonseptit

Suuremmille yrityksille ja konserneille Beltton
tarjoaa erityisen sopimusasiakaskonseptin. Sopi-
musasiakaskonseptia myyvéat ja markkinoivat

perinteikas, vuonna 1890 toimintansa aloittanut,

toimistotuotteisiin ja atk-oheistuotteisiin erikoistu-
nut Wulff Oy Ab ja sen tytaryritys Torkkelin Paperi

Oy seka Suomen vanhin liikelahjatalo KB-tuote Oy.

Wulffin toimistotuotteiden ja atk-oheistuotteiden
sopimusasiakaskonsepti perustuu pitkélle auto-
matisoituun MiniBar-tuotteidenhallintajarjes-
telmaan. Wulff Oy Ab:n 20 myyntineuvottelijaa
toimivat maanlaajuisesti. Asiakasvastuut on jaettu

alueellisesti yksityis- ja kuntasektoreittain.

MiniBarin sisélto maaritellaén yhdessa asiakkaan
kanssa. Yli 4 400 tuotteen joukosta raataldidaan
yritykselle noin 150-400 tuotteen valikoima. Tilaa-
minen ja laskutus tapahtuvat sahkoisesti. Sopi-
musasiakkaat saavat tuotteet perille nopeasti ja
varmasti: vuorokauden siséalla tilauksesta. Talla
hetkella suomalaisista yrityksista 10ytyy yli 1 000

MiniBaria.

Yritysimagotuotteisiin keskittynyt KB-tuote Oy

tarjoaa asiakkailleen ulkoistetun liikelahjapal-
velun. Myyntineuvottelija ja asiakas suunnittelevat
yritykselle oman, kausittain paivitettavan liikelahja-
valikoiman. Valikoima voi siséltad esimerkiksi

yritystekstiileja asiakkaan omilla kuoseilla ja lahja-
tavaroita persoonallisilla yksildinneilla. Tarvittaessa

KB-tuote varastoi tuotteet ja hoitaa niiden jakelun.

KB-tuotteella on Suomessa 35 myyntineuvottelijaa.
Jokaisella myyjalla on omat asiakasyrityksensa,
joita he hoitavat itsenaisesti. Henkilokohtaisten
asiakaskayntien liséksi asiakkaat voivat tutustua
KB-tuotteen valikoimiin paikallisissa myyntinayt-
telyissa. Viron markkinoilla KB-tuotteen sopimus-

asiakaskonseptia tarjoaa sen tytaryritys KB Eesti OU.
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Heikki Vienola

toimitusjohtajan katsaus

Vuosi 2003 oli Belttonille vahva kasvun vuosi.
Liikevaihto kasvoi peréati 50,2 prosenttia ja oli 62,9
miljoonaa euroa. Liikevaihtoa kasvatti marras-
kuussa 2002 hankittu Wulff Oy Ab. Tulos oli 4,39

miljoonaa euroa, jossa laskua oli 15,4 prosenttia.

beltton-yhtiot porssin paélistalle

Yksi vuoden 2003 merkittavimmista tapahtumista
oli Belttonin osakkeen BEL1V:n (1.4.2004 alkaen
BTN1V) siirto Helsingin Porssin padlistalle. Beltton
halusi siirtya teknologiapainotteiselta NM-listalta

oikeaan vertailuryhmaén muiden kaupan alan

yritysten joukkoon. Listanvaihdon tavoitteena ol
lisaksi aktivoida kaupankayntia Belttonin osak-
keella ja lisata osakkeenomistajien méaaraa sekéa
osakkeen nakywyytta sijoituskohteena. Saavutimme
asettamamme tavoitteet: kaupankaynti Belttonin
osakkeella lisaéntyi ja sité vaihdettiin lahes 19 pro-
senttia osakekannasta (11 prosenttia vuonna 2002).
Osakkeenomistajiemme maéaara yli kaksinkertaistui
vuoden aikana 354:st& 765:een. My0Os Belttonin
osakkeen kurssikehitys oli myonteinen ja osak-

keen arvo nousi lahes 37 prosenttia vuonna 2003.

haasteellinen markkinatilanne

Beltton toimii yhdella toimialalla neljassa tuote-
ryhmaéssa: toimistotuotteet, atk-oheistuotteet,
yritysimagotuotteet ja ergonomiatuotteet. Vuonna
2003 markkinatilanne kaikissa Belttonin tuote-
ryhmissa oli haasteellinen. Suomessa erityisesti
liike- ja mainoslahjojen markkinat, joista kertyy
noin viidesosa Belttonin myynnista, laskivat noin
kymmenen prosenttia. Belttonin suurimman tuote-
ryhman, toimistotuotteiden, kysynta Suomessa
laski puolestaan kolme prosenttia. Tytaryrityksista
voimakkaasti myyntidéan ja tulostaan paransi
Ruotsissa elokuussa kymmenvuotisjuhlia vietta-
nyt Beltton Svenska AB. Norjassa Beltton kasvatti
jalansijaansa paikallisilla markkinoilla Gundersen
A/S:n yrityskaupan myota kansainvalistymisstrate-

gian mukaisesti.

hallinnon ja logistiikan yhdistédminen

Wulffin hankinnan myaéta Belttonin suoramyynti-
konsepti sai rinnalleen suuryrityksille suunnatun
sopimusasiakaskonseptin. Nama kaksi konseptia

taydentavat hyvin toisiaan ja Beltton pystyy palve-
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lemaan entista laajempaa méaaréaa asiakkaita

aiempaa monipuolisemmin.

Wulff on loistava logistiikkaosaaja. Osaamista
hyoddynnettiin yhdistamalla Beltton-Yhtididen
kahden tytaryhtion Vinstock Oy:n ja Beltton Oy:n
logistiikka osaksi Wulffin Vantaan Manttaalitiella
toimivaa logistiikkakeskusta. Loppuvuodesta
my0Os Vinstock Oy:n ja Beltton Oy:n seka emo-
yhtion hallinto siirrettiin konsernin omistamiin
tiloihin Vantaalle. Yhdistaminen ja uuden tieto-
jarjestelman kayttoonotto aiheutti vuodelle 2003
kertaluontoisia kuluja. Jatkossa toimenpiteella
uskotaan saavutettavan yli 100 000 euron vuosit-

taiset saastot.

tulevaisuuden nakymat

Beltton toimii markkinoilla, joiden kasvuun vaikut-
tavat toimistotyon lisdéntyminen ja taloudellinen
kasvu. Uskon, ettd néama molemmat vaikuttavat
tuotteidemme ja palvelujiemme kysyntaan myon-
teisesti ja alkavana vuonna kasvamme varsinkin
toimintamallia monistamalla. Osana kasvustra-
tegiaamme olemme jatkuvasti valmiina uusiin

yritysostoihin.

Belttonin kolmen porssivuoden aikana liikkevaihto
on kolminkertaistunut ja henkildkunta kaksinker-
taistunut. Vuoden 2003 aikana henkildkuntamme
maara ylitti 500 ja alkaneen vuoden aikana
olemme valmiita kouluttarmaan 50-100 uutta belt-
tonlaista. Tavoitteenamme on olla markkinajohtaja
kaikilla niilla markkinoilla, joilla toimimme.

Vuoden 2004 nékymat ovat suotuisat. Tavoitte-
lemme markkinakasvua voimakkaampaa kasvua,

jota vahvistetaan yritysostoin. Kevaalla 2004 tulee

1 2 3 4 5 6 IiIS 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18

kuluneeksi 20 vuotta siité, kun perustin Beltton-
konsernin ensimmaisen yrityksen Vinstock Oy:n.
Heti Vinstock Oy:n perustamisesta lahtien tulok-
sellisuus on ollut yksi tarkeimpia arvojamme ja
tavoitteitamme ja iso osa menestystarinaa, kahta-

kymmenta vahvaa kasvun vuotta.

Tuloksellisuuden lisaksi autotalliyrityksesta

arvojamme ovat siséi- 500 henkiloa tyollistavaksi

nen yrittdjyys ja asiakas- konserniksi.

lahtoisyys. Ylpeana

Innostunut opiskelijakaksikko,
voin katsoa ymparil- Heikki Vienola ja Sauli Frantsi,
. I perusti Vinstock Oy:n Helsingin
leni la tOdeta‘ etta niin kauppakorkeakoulun kahvilassa
huhtikuussa 1984. Yrityksen

ensimmaisen tuotteen, arkisto-

henkilokuntamme,

omistajamme kuin laatikon, myynti vei Heikki Vienolan
. . . mennesséaan. Legendaarinen
yhteistyokumppanim- . ) 9 .

arkistolaatikko kuuluu yha
mekin ovat kaikki sitou- Vinstock Oy:n tuotevalikoimaan.
. Sihi ini Vinstockin 20-vuotisjuhlia on
tuneita naihin arvoihin. kevaalld viettamassa myds
Haluan kiittaa kaikkia yrityksen ensimmainen myynti-
edustaja!

teita, jotka olette olleet

mukana nostamassa Belttonin alansa suurim-
maksi yritykseksi ja markkinajohtajaksi Suo-
messa. Kiitan lampimasti myos asiakkaitamme,
jotka uskovat tuotteisimme ja palveluumme.

Te kaikki vaikutitte Belttonin menestymiseen.

O
—T

[
Heikki Vienola

toimitusjohtaja
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johtavia merkkeja neljassa tuoteryhmassa

Belttonin suoramyyntiyritysten valikoimista manlaajuisesti tunnetut Canonin, Esselten, HP:n ja
|Oytyy tuotteita kaikista neljasta tuoteryhmasta, Lexmarkin tuotemerkit. Wulff edustaa Suomessa
joita ovat toimistotuotteet, atk-oheistuotteet, yritys- yksinoikeudella Q-Connect ja Pilot tuotemerkkeja.

imagotuotteet ja ergonomiatuot- WuIff kuuluu kansainvéliseen

teet. Suoramyyntiyritykset tarjoavat toimistotuotteet interACTION -yhteenliittymaan,

asiakkailleen laatua ja innova- jonka tehtavana on osaami-

atk-oheistuotteet

tiivisuutta tuoteperhemerkkien sen jakaminen ja taloudellisten

muodossa. Jokainen organisaatio yhteisostojen suorittaminen.
. o . yritysimagotuotteet
m markkin mall

vy Ja markkinoi tuotteita omalla Asiakkailleen ulkoistettua liike-

ergonomiatuotteet lahjapalvelua tarjoavalla KB-

Vinstock Oy:n Vinstock Clean ) "
tuotteella on laaja valikoima

-puhdistustuotteet atk-laitteille ja
puhaistustu uerie) yritystekstiileja: mm. Harvest ja yhtion oma tuote-

Looks Finland Oy:n Looks Like You -tekstiilimal- ) )
QOKS Finian y:n LOooKS Like You -iekstiima merkki Keeb. Lahjatavarapuolella KB-tuote jalleen-

listo. Yhtion tuotemerkit ovat asiakkaalle takuu ) N .
myy ainoana liikelahjatalona Suomessa Rapalan

onnistuneesta ostopaatoksesta.
P uistimia. Muita merkkeja ovat Sagaform, Menu-
Suoramyyntiyritysten myyjéat saavat paivittain tuotteet, Kassi-Matin laukut ja Inoxcromin kynat.
arvokasta tietoa tuotteista ja niiden toimivuudesta - . ) .

Toimistomaailman tuotteiden suorana ja tehok-

suoraan tuotteiden kayttgjilta. Uusista ideoista on ) L .
yial kaana jakelutiena Pohjois-

mahdollista kehittaa tuotteita hyvinkin nopealla maihin Beltton on merkit-

aikataululla. Suorat tavarantoimittajasuhteet ja L o )
tavéa yhteistydokumppani

ammattitaitoinen, osaava osto-organisaatio mah- o
tavarantoimittajilleen. Syner-

dollistavat innovatiivisten uutuustuotteiden lansee- . . )
giaetujen tuomaa volyymia

raamisen nopeasti markkinoille. L )
ja johtavaa markkina-ase-

Sopimusasiakaskonseptilla myydaan toimis- maa hyodynnetaéan ostotoi-
totuotteita, atk-oheistuotteita ja yritysimagotuot- minnassa.
teita.

Toimiston tarkeité perustuotteita; paivittain kay-
tettavia toimistotuotteita ja atk-oheistuotteita on
Beltton-konserniin kuuluvan Wulff Oy Ab:n valikoi-
missa yli 4 400 kpl. Suuremmille ja keskisuurille

yrityksille seka konserneille sopimusasiakaspalve-

lua tarjoavan Wulffin valikoimaan kuuluvat maail-

Petra Hyvarinen, myyntineuvottelija
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markkinajohtajaksi yritysostoin ja

toimintamallia monistamalla

Beltton on kaikissa tuoteryhmisséan markkina-
johtaja Suomessa. Ruotsissa, Norjassa ja
Virossa Belttonilla on markkinajohtajuus jo useissa
yksittéisissa tuotteissa. Belttonin tavoitteena on
vahvistaa asemiaan kaikilla markkinoilla. Beltton
toimii yhdella toimialalla neljgsséa eri tuoterynmassa:
toimistotuotteet, atk-oheistuotteet, ergonomiatuot-

teet ja yritysimagotuotteet.

Toimistomaailman kokonaismarkkinat Suomessa
ovat Belttonin oman arvion mukaan noin 420
miljoonaa euroa. Markkinat ovat erittéain pirstaloi-
tuneet ja alalla on paljon pienia ja keskisuuria yrit-
tgjia. Belttonin osuus Suomen toimistomaailman

markkinoista on noin 15 prosenttia.

Beltton on kasvanut sek& monistamalla suora-
myyntikonseptiaan etta yritysostoin. Yhtion kasvu
perustui toimintamallin monistamiseen aina vuo-
teen 1999 saakka. Porssilistautumisen myota
mahdollistui yritysostojen tekeminen. Ensimmai-
sen kerran yhtio kasvoi yritysoston kautta vuonna
2001, kun se hankki ergonomiatuotteita myyvan
ja markkinoivan Everyman Oy:n. Saman vuoden
aikana Belttoniin liitettin Suomen suurin liike- ja
mainoslahjatalo KB-tuote Oy. Konsernin historian
suurin yritysosto tehtiin marraskuussa 2002, jolloin

hankittiin Wulff Oy Ab.

Toimistomaailman markkinat ovat melko suhdan-
nevapaat. Belttonin toimistotuotteiden, atk-oheis-
tuotteiden ja ergonomiatuotteiden myynti pysyy
heinakuuta lukuun ottamatta tasaisena ympari
vuoden. Yritysimagotuotteiden kohdalla paras
myynti tehdaan kesaa ja joulua edeltavien vuosi-

neljannesten aikana.

Vuosi 2003 oli toimistomaailman markkinoilla

haasteellinen huonon taloudellisen tilanteen

i 2 3 4 5 6 7 8 9 10 III12 13 14 15 16 17 18

vuoksi. Tama varjosti erityisesti yritysimagotuottei-
den myyntia. Yhtion liike- ja mainoslahjojen myynti
véheni kaksi prosenttia edellisvuoden vastaavaan
tilanteeseen verrattuna. Toimistotuotteiden tuote-
ryhmaéassa myynti parani yli 150 prosenttia ja atk-
oheistuotteiden tuoteryhmaésséa 55 prosenttia.
Néaiden tuoteryhmien merkittdva myynnin kasvu
edellisvuoden
vastaavaan tilan-
teeseen verrattuna
johtuu paaasiassa
Wulff Oy Ab:n
tuomasta myynnin
lisayksesta. Ergo-
nomiatuotteiden
myynnisséa kasvua
oli noin kolme pro-

senttia.

Vuonna 2003 noin
39 prosenttia Belt-
tonin liikkevaihdosta

tuli atk-oheistuot-

teiden myynnista.

Anna-Maija Eerola, aluemyyntip&allikkd

Toimistotarvikkeiden myynnista kertyi noin 29 pro-
senttia ja yritysimagotuotteista noin 22 prosenttia.
Ergonomiatuotteiden osuus liikevaihdosta oli noin

kymmenen prosenttia.

Beltton uskoo hyotyvansa markkinajohtajan ase-
mastaan alansa ainoana suomalaisena listattuna
yhtiona. Vahvan markkina-asemansa johdosta
Beltton on asiakkailleen vakaa ja luotettava
vhteistybkumppani toimistomaailman tuot-
teiden hankinnoissa. Belttonilla on myos mah-
dollisuus vaikuttaa pirstaloituneen toimialansa

kehitykseen yritysostojen kautta.
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tavoitteena pohjoismainen

kansainvalistyminen

Beltton tavoittelee pohjoismaista markkina-
johtajuutta toimistomaailman tuotteiden myy-
jana. Kotimarkkinoilla Suomessa hyvéaksi havaitut
tuotteet ja toimintamallit monistetaan ulkomaille.
Beltton voi tehostaa kasvuaan ulkomailla myos

yritysostoin.

Beltton Svenska AB - 10 vuotta kasvua

Beltton-Yhtiot perusti ensimmaisen ulkomaisen
tytéryhtionsa, Beltton Svenska AB:n, vuonna 1993
Ruotsin Nykopingiin. Jo kahden ensimmaisen
toimintavuotensa jalkeen yritys teki ensimmaisen
positiivisen tuloksensa, jonka jélkeen se on kasva-
nut kannattavasti vuosi vuodelta. Beltton Svenska
on konsernin yksi menestyneimpia tytaryrityksia,
jota on aina sen perustamisesta lahtien luotsannut
sama suomalaissyntyinen toimitusjohtaja. Beltton
Svenska toimii suoramyyntikonseptilla maankatta-
van myyjaverkostonsa kautta. Yrityksella on laaja,
noin 36 000 asiakkaan asiakaskunta, mika vastaa
noin 12 prosenttia kaikista ruotsalaisista yrityksista.
Ruotsin toimistomaailman markkinat ovat arviolta
700 miljoonaa euroa. Beltton Svenskalla on talla
hetkella yhteensa kuusi toimistotuotteita, atk-oheis-
tuotteita, ergonomiatuotteita ja yritysimagotuotteita
myyvaa ja markkinoivaa myyntiosastoa. Vuoden
2003 lopussa Beltton Svenska tyollisti Iahes sata

henkilda ja rekrytoi aktiivisesti uutta henkilokuntaa.

Beltton A/S - markkinaosuutta

liiketoimintakaupalla

Norjaan Belttonin suoramyynnin toimintamalli
monistettiin 1998. Yhtid aloitti toimintansa nimella
Rader Norge A/S, kesélla 2003 nimi muutettiin
yhtenaisyyden vuoksi Beltton A/S:ksi. Heina-

kuussa tehdyn Gundersen A/S:n liiketoiminta-

markkinajohtajuus ja

kaupan myaota Beltton A/S
tyollisti kymmenkunta tyon-
tekijaa. Beltton A/S:lla on
oma toimisto seké varasto
Kongsbergissa, joka sijait-
see noin sadan kilometrin
paassa Oslosta ja sen toimin-
taa johtaa Beltton Svenskan
toimitusjohtaja. Beltton A/S
myy ja markkinoi toimisto-
tuotteita suoramyyntiorga-

nisaatioidensa kautta noin

2000 norjalaisyritykselle.
Toimistomaailman markkinat \
Norjassa ovat arviolta 400 1 ¥

Antti Leppékorpi, aluemyyntipaallikkd
miljoonaa euroa. Belttonin
markkinaosuus alan markkinoista Norjassa on
viela vahainen. Yhtion tavoitteena Norjassa on

rakentaa maankattava suoramyyntiorganisaatioi-

den verkosto ja rekrytoida lisaa myyjia.

KB Eesti Ol - haastajan asemassa

KB-tuote Oy:n virolainen tytaryhtic on KB Eesti Ou.
Se on Beltton-Yhtididen ensimmainen ulkomai-
nen yhtio, joka on liitetty konserniin yrityskaupan
myota. KB Eesti myy ja markkinoi yritysimagotuot-
teita. Se on alansa toiseksi suurin toimija ja silla
on yhteensa noin 2 000 asiakasta. Alan markkinat
ovat Virossa vield vahaiset. KB Eesti on toiminut
markkinoilla jo vuodesta 1994 siirtyen Belttonin
omistukseen vuonna 2001. KB Eestin palveluk-
sessa tydskentelee yhteensa viisitoista henkiloa

ja silla on paikallinen, sitoutunut johto. Yhtio myy
laadukkaita liikelahjoja suurille ja keskisuurille yri-
tyksille. Suoramyyntiorganisaatioiden lisaksi silla

on Tallinnassa oma myyntinayttely.
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tarkeimpana voimavarana motivoitunut henkiléokunta

rakennettu siten, ettd myyjan henkildkohtainen
menestys tarkoittaa aina menestysta myos yrityk-

selle.

Beltton kouluttaa tyontekijoitaan aktiivisesti. Esi-
merkiksi myynnin johdolle on suunniteltu oma
koulutusohjelma Beltton Leadership Academy.
Konsernin tytaryritysten toimitusjohtajille jarjeste-
taan saanndllisesti ajankohtaista jatkokoulutusta.

Belttonin henkiloston on mahdollista hankkia kau-

pallinen peruskoulutus tyon ohessa.

Markus Achrén, myyntineuvottelija

Alansa markkinajohtajana, listattuna ja tunnettuna Konsernin henkiléstomaara kasvoi vuoden

kaupan alan yrityksena Beltton houkuttelee palve- aikana 489:sta 514:n. Konsernin tyontekijdista

lukseensa myyntihenkisia ihmisis. Motivoitu- 70 prosenttia tyoskentelee myyntitehtavissa ja

nut ja sitoutunut henkilokunta on Belttonin tarkein 30 prosenttia myynnin tuessa, hallinnossa ja

voimavara. Arvot: asiakaslahtoisyys, siséinen logistiikassa. Belttonin tyontekijoiden keski-ika

yrittéjyys ja tuloksellisuus ovat osa koulutus- ja on noin 35 vuotta.
perehdytysjarjestelmaa. Koko organisaation toiminta — myynti, hallinto
Myyntihenkilokuntaa kannustetaan tuloksellisuu- Ja logistiikka ~ tahtaa yhtion kilpailukyvyn para-

teen ja siséiseen yrittdjyyteen tulospalkkauksen nemiseen. Beltton tarjoaa henkilokunnalleen

lisaksi erilaisilla bonusjariestelmilla, myyntikisoilla tyoskentelyolosuhteet, jotka tukevat yrityksen

) L - ) L . toimintatapoihin sitoutumista.
ja henkilbkohtaisilla palkitsemisjarjestelmilla. P
Belttonin tarjoamat tyokalut: laaja asiakaskunta,
laadukkaat tuotteet ja myynnin tuki mahdollista- Belttonin tytaryritykset toimivat omina itsenaisina
vksikkoinaan, joilla jokaisella on oma toimitus-
vat menestyksekkaan myynnin. Organisaatio on johtajansa ja hallintonsa.

Looks Finland Oy % KB-tuote Oy
'

Beltton-
Yhtiot Oyj

Beltton Svenska AB

Beltton Oy
Vinstock Oy
Grande Leasing Oy
Beltton Investment Oy

Suomen Rader Oy
Naxor Finland Oy

Visual Globe Oy
Beltton A/S Office KB Eesti Ou Torkkelin
Solutions Paperi Oy

Why Not Oy

Officeman Oy
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tilinpaatos 31.12.2003

hallituksen toimintakertomus

liikevaihto

Beltton-Yhtididen liikevaihto kasvoi asetettujen tavoittei-
den mukaisesti. Konsernin liikevaihtoa kertyi 62,9 miljoo-
naa euroa, jossa on kasvua edellisvuoteen nahden 50,2
prosenttia. Liikkevaihdon kasvu johtui paaasiassa vuoden
2002 marraskuussa ostetun Wulff Oy Ab:n vaikutuksesta.
Wulff-kaupalla Beltton-Yhtidisté tuli Suomen toimisto-
maailman tuotteiden markkinajohtaja.

Vuonna 2003 toimistomaailman markkinat olivat haas-
teelliset. Toimistotuotteiden ja atk-oheistuotteiden mark-
kinat laskivat Suomessa noin kolme prosenttia ja liike- ja
mainoslahjamarkkinat noin kymmenen prosenttia.

tuloskehitys

Konsernin liketoiminnan tulos oli 4,39 miljoonaa euroa
(5,18 miljoonaa euroa), joka vastaa 7,0 prosenttia liike-
vaihdosta. Konsernin tulos ennen satunnaiseria laski 15,1
prosenttia ja oli 4,66 miljoonaa euroa (5,49 miljoonaa
euroa). Sijoitetun paaoman tuotto (ROI) oli 16,6 prosenttia
(23,1 prosenttia) ja oman paaoman tuotto (ROE) 17,5
prosenttia (22,9 prosenttia). Tulos osaketta kohti laski
0,50 euroon, kun se vuotta aiemmin oli 0,59 euroa. Oma
padoma osaketta kohden nousi 2,96 euroon edellisvuo-
den 2,76 eurosta.

Konsernin tilikauden voitto vaheni 15,8 prosenttia
edellisvuodesta ja oli 3,14 miljoonaa euroa. Beltton ei
saavuttanut arvioimaansa tulostavoitetta. Tuloksen heik-
keneminen johtui paaasiassa toimistormaailman mark-
kinoiden laskusta. Liike- ja mainoslahjojen kysynta jai
odotettua vahaisemmaéksi erityisesti vimeisella vuosinel-
janneksella. Niinikdan kertaluontoiset kulut, kuten kahden
tytaryrityksen ja paakonttorin muutosta aiheutuneet kulut,
seka varaston alaskirjaukset muuton yhteydessa rasittivat
viimeista vuosineljannesta.

Beltton vahvisti Norjan liiketoimintaansa ostamalla toi-
mistotuotteita myyvan Gundersen A/S:n liiketoiminnan

1.7.20083. Gundersenin liiketoiminta yhdistettiin osaksi
Belttonin norjalaista tytaryhtiota Beltton A/S:a (ent. Rader
Norge A/S). Liiketoimintakaupan vaikutus tulokseen ol
kuitenkin vahainen.

siirtyminen paalistalle

Belttonin osake siirtyi Helsingin Porssin paélistalle
22.4.20083. Listanvaihdolla Beltton tavoittelee osakkeelle
aktiivisempaa kaupankayntia ja lisanékyvyyttéa sijoitus-
kohteena. Yhtion osakekurssi nousi vuoden 2003 aikana
36,8 prosenttia. Paatdskurssi 31.12.2003 oli 8,00 euroa
(5,85 euroa). Belttonin osakekannasta vaihdettiin 18,9
prosenttia (10,6 prosenttia)

rahoitus ja investoinnit

Konsernin taseen loppusumma katsauskauden paat-
tyessé oli 38,7 miljoonaa euroa (37,5 miljoonaa euroa).
Katsauskaudella yhtid saavutti tavoittelemansa yli 50
prosentin omavaraisuusasteen; 51,3 prosenttia (47,9
prosenttia). Konsernin likvidit varat olivat katsauskauden
paattyessa 8,18 milj. euroa (5,19 milj. euroa). Konsernin
taseeseen kirjatut kayttbomaisuusinvestoinnit olivat tili-
kaudella 0,98 milj. euroa eli 1,6 prosenttia likevaihdosta.
Investoinnit kohdistuivat lahinna koneisiin ja kalustoon.

optiot ja osakepddoman muutokset

Belttonilla on kaksi optio-ohjelmaa, joista ensimmainen,
vuoden 2000 optio-ohjelma, on hyvaksytty yhtiokokouk-
sessa 29.9.2000. Optio-ohjelma sisaltaé yhteensa 250
000 optiota, joiden merkintdaika paattyy 31.10.2004.
Tahan ohjelmaan kuuluu noin 150 henkiloa hallituksesta
ja konsernin henkilokunnasta. Optio-ohjelma 2000:n
A-optioiden merkintahinta on 6 euroa, B-optioiden mer-
kintéhinta 5,97 euroa ja C-optioiden merkintéhinta 4,14
euroa. Toinen, vuoden 2002 optio-ohjelma, on hyvaksytty
varsinaisessa yhtidkokouksessa 3.4.2002. Tama ohjelma
sisaltaa yhteensa 200.000 optiota, joiden merkintaaika
paattyy 31.10.2005. Belttonin hallituksesta ja avainhenki-

liikevaihto liikevoitto voitto ennen satunnaiseria tilikauden voitto
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l6isté kuuluu taman ohjelman piiriin kymmenkunta henki-
I6&. Optioiden merkintahinta on viisi euroa.

Osakepadomaa korotettiin tilikauden aikana kerran.
Belttonin vuoden 2000 optio-oikeuksilla merkittiin
yhteensa 27 000 yhtion nimellisarvoltaan 0,40 euron
arvoista osaketta ajalla 13.11-20.11.2003. Osakepaa-
oma korotettiin merkintdjen johdosta 10.800 eurolla.
Osakepagoma nousi 2 532 651,20 euroon ja osakkeiden
kokonaismaéra 6 331 628 kappaleeseen. Osakepaa-
oman korotus rekisteraitiin 26.11.2003.

Vuoden 2000 optio-oikeuksilla merkittiin lisaksi ajalla
27.11.-31.12.2003 yhteensa 117 500 Belttonin osaketta,
minka johdosta osakepaédomaa korotettiin 47 000 eurolla.
Osakepadaoma nousi 2 579 651,20 euroon ja osakkeiden
kokonaismé&ara 6 449 128 kappaleeseen. Tama osake-
paaoman korotus rekisterdoitiin 9.1.2004.

henkilosto

Beltton-konsernin palveluksessa oli vuoden 2003 lopussa
514 henkiloa eli 25 enemman kuin edellisena vuonna.
Konsernin palveluksessa oli tilikauden aikana keski-
maarin 502 henkea. Ruotsissa, Norjassa ja Virossa
tyoskenteli yhteensa noin 145 henkea. Yhtio on valmis
rekrytoimaan lisaa myyntihenkilokuntaa seké& suomalai-
sissa etté ulkomaisissa tytaryrityksissa.

valtuutukset

Varsinainen yhtiokokous valtuutti hallituksen paattéamaan
yhden tai useamman vaihtovelkakirjalainan ottamisesta,
optio-oikeuksien antamisesta ja/tai osakepadoman
korottamisesta yhdella tai useammalla uusmerkinnalla
siten, etté osakepdéomaa voidaan korottaa enintaan

1 260 925 osakkeella eli 504 370 eurolla.

Liséksi hallituksella on valtuudet paattaa omien osakkei-
den hankkimisesta yhtion voitonjakokelpoisilla varoilla
siten, ettéa yhtion omia nimellisarvoltaan 0,40 euron
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osakkeita voidaan hankkia enintaan 315 231 osaketta,
joka on véhemman kuin viisi prosenttia yhtion osakepaa-
omasta ja kaikista aanista.

Tilikauden 2003 aikana hallitus ei kayttanyt saamiaan val-
tuuksia. Molemmat valtuutukset ovat voimassa 3.4.2004
saakka.

hallituksen voitonjakoehdotus

Osakekohtainen tulos oli 0,50 euroa (0,59 euroa). Hallitus
esittaa varsinaiselle yhtiokokoukselle, etta vuodelta 2003
maksetaan osinkona 0,40 euroa (0,34 euroa) osakkeelta,
joka vastaa 80 prosenttia (58 prosenttia) tilikauden osake-
kohtaisesta tuloksesta.

Vuonna 2004 Beltton-Yhtiot Oyj viettda 20-vuotisjuhla-
vuottaan. Konsernin ensimmainen tytaryritys, Vinstock
Qy, perustettiin 24.4.1984. Juhlavuoden kunniaksi yhtio
harkitsee myos ylimaéraisen osingon jakamista loppu-
vuonna 2004.

vuoden 2004 ndkymat

Beltton uskoo toimistomaailman markkinoiden elpyvan
viimeistaan loppuvuonna 2004. Markkinoiden uskotaan
kasvavan maltillisesti. Erityisesti yhtic odottaa markkina-
tilanteen parantuvan liikke- ja mainoslahjojen tuoteryh-
massa. Konserni tavoittelee markkinakasvua voimak-
kaampaa kasvua, jota vahvistetaan yritysostoin.

Yhtion johto uskoo, ettd konserni saavuttaa vuonna 2004
edellisvuotta paremman tuloksen. Vuonna 2003 toteu-
tetun muuton kustannusséaastot ja synergiaedut seka
konsernin tasolla tehostetun kustannuskontrollin tulosten
odotetaan nakyvan tdmaéan vuoden aikana.

Yritys suunnittelee sopimusasiakaskonseptinsa viemista
Ruotsin markkinoille. Beltton tulee hyodyntamaan etab-
loitumisessaan tytaryrityksenséa Beltton Svenska AB:n
hallintoa ja logistiikkaa.

omavaraisuusaste oma paaoma/osake

% €
8
© @
[¢5] <
80 | m © S N
70 . B 2R g, ] . .
H = o 0 S H BN
Ol'm B 2> Sl B 0 R
o/l H X m . EEEBN
o/H H H N ~IlH B 0 R
o/HHEHN o/ H H N
HEEBN HEEBN
2 E EEBE 05 = = = =
o/l HH B '
oLl H W N oLl B N N
00 -01 -02 -03 00 -01 -02 -03
23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35

36



tilinpaatos 31.12.2003 H

konsernituloslaskelma

Viite 1.1.-31.12.2003 1.1.-31.12.2002
1 000 € 1 000 €
LIIKEVAIHTO 1 62 868 41 856
Liiketoiminnan muut tuotot 2 250 201
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana 29 659 14 427
Varastojen lisays (-) tai véhennys (+) -245 -334
Ulkopuoliset palvelut 1448 -30 862 1 567 -15 660
Henkilostokulut 3
Palkat ja palkkiot 11 196 8 554
Elakekulut 2 166 1682
Muut henkildsivukulut 591 -13 953 574 -10 810
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot 4 -1 595 -825
Liiketoiminnan muut kulut 5 -12 323 -9 5680
LIIKEVOITTO 4 385 5 182
Rahoitustuotot ja -kulut
Osinkotuotot 2207 1835
Muut korko- ja rahoitustuotot 421 591
Arvon alentumiset vaihtuvien vastaavien
rahoitusarvopapereista 0 -208
Korkokulut ja muut rahoituskulut -2 355 273 -1913 305
VOITTO ENNEN SATUNNAISIA ERIA 4 658 5 487
Satunnaiset erat 0 0
VOITTO ENNEN VEROJA 4 658 5 487
Tuloverot 8
Tilikauden verot -1 349 -1 620
Laskennalliset verot 0 -1349 0 -1 620
Vahemmistoosuudet -166 -134
TILIKAUDEN VOITTO 3 143 3 733
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konsernitase

Viite 31.12.2003 31.12.2002
1 000 € 1 000 €
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyddykeet 9
Muut pitkavaikutteiset menot 343 259
Konsernilikearvo 4 490 4 833 4 998 5 257
Aineelliset hyodykkeet 9
Maa-alueet 358 358
Rakennukset ja rakennelmat 2 694 2 840
Koneet ja kalusto 2 430 2419
Muut aineelliset hyodykkeet 0 5482 0 5617
Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet 10 691 670
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 11 006 11 544
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Aineet ja tarvikkeet 8 850 8 605
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset 6 565 7 710
Lainasaamiset 650 599
Muut saamiset 144 204
Siirtosaamiset 3 300 10659 " 3 684 12197
Rahoitusarvopaperit 711 686
Rahat ja pankkisaamiset 7471 4 506
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 27 691 25 994
VASTAAVAA YHTEENSA 38 697 37 538
VASTATTAVAA
OMA PAAOMA 11
Osakepadoma 2 533 2522
Osakeanti 47 0
Ylikurssirahasto 7 400 6 690
Edellisten tilikausien voitto 5978 4 467
Tilikauden voitto 3 143 3733
OMA PAAOMA YHTEENSA 19 101 17 412
Vahemmistoosuudet 750 584
VIERAS PAAOMA
Laskennallinen verovelka 12 0] 0
Pitkaaikainen vieras paaoma
Lainat rahoituslaitoksilta 18 10 424 11 389
Lyhytaikainen vieras pagoma
Ostovelat 2 546 2233
Muut velat 2 957 2143
Siirtovelat ? 2919 8 422 3777 8 153
VIERAS PAAOMA YHTEENSA 18 846 19 542
VASTATTAVAA YHTEENSA 38 697 37 538

) Siirtosaamiset sisaltavat yhtioveron hyvitysta 2003 yhteensa 1 381 tuhatta euroa (2002 yhteensa 1 678 tuhatta euroa)
2 Siirtovelat sisaltavat henkilostomenojaksotuksia yhteensa 1 815 tuhatta euroa (2002 yhteensa 1 920 tuhatta euroa)
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tilinpaatos 31.12.2003 H

konsernin rahoituslaskelma

2003 2002
1 000 € 1 000 €
Liiketoiminnan rahavirta:

Myynnista saadut maksut 64 013 41 037
Liiketoiminnan muista tuotoista saadut maksut 180 201
Maksut liiketoiminnan kuluista -57 706 -37 098
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja 6 487 4140
Maksetut korot ja maksut muista liiketoiminnan rahoituskuluista -205 -83
Saadut korot liiketoiminnasta 110 99
Maksetut vélittdmat verot -185 -169
Liiketoiminnan rahavirta 6 207 3 987

Investointien rahavirta:
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin -979 -3 431
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot 105 207
Tytaryhtioosakkeiden hankinnat -104 -7 606
Tytaryhtidosakkeiden luovutustulot 0 0
Luovutustulot muista sijoituksista 0 25
Investointien rahavirta -978 -10 805

Rahoituksen rahavirta:
Osakkeiden merkinta optioiden perusteella 767 0
Maksetut osingot -2 144 -1 639
Saadut osingot 1 567 1 303
Investoinnit lyhytkaisiin sijoituksiin 26 2 450
Lyhytaikaisten sijoitusten luovutustappiot -2 115 -1913
Lainojen nostot 0 10 000
Lainojen takaisinmaksut -365 -1 505
Rahoituksen rahavirta -2 264 8 696
Rahavarojen muutos 2 965 1878
Rahavarat 1.1. 4 506 2 628
Rahavarat 31.12. 7 471 4 506

1234567891011121314151617181921222324252627282930313233343536



emoyhtion tuloslaskelma

Viite 1.1.-31.12.2003 1.1.-31.12.2002
€ €
LIIKEVAIHTO 1 365 580,55 234 097,38
Liiketoiminnan muut tuotot 2 271 465,36 94 199,50
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana 378,20 275,17
Varastojen lisays (-) tai véhennys (+) 2 000,00 -2 378,20 1 696,94 -1 972,11
Henkilostokulut 3
Palkat ja palkkiot 231 823,76 182 022,78
Elakekulut 42 327,32 28 723,32
Muut henkildsivukulut 14 321,87 -288 472,95 9 958,33 -220 704,43
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot 4 -143 757,56 -37 682,56
Liiketoiminnan muut kulut 5) -680 359,19 -421 271,68
LIIKETULOS -477 921,99 -353 333,90
Rahoitustuotot ja -kulut
Osinkotuotot 5349 774,10 2125 039,03
Muut korko- ja rahoitustuotot 341 458,26 464 902,03
Korkokulut ja muut rahoituskulut -2 265 710,58 3425 521,78 -1 452 557,56 1137 383,50
TULOS ENNEN SATUNNAISIA ERIA 2 947 599,79 784 049,60
Satunnaiset tuotot ja kulut
Konserniavustukset 6 3 739 000,00 2 403 000,00

VOITTO ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA

Tilinpaatossiirrot
Poistoeron muutos

VOITTO ENNEN VEROJA

Valittormat verot

6 686 599,79

-4 930,00
6 681 669,79

-1 902 459,69

3 187 049,60

-116 480,00
3 070 569,60

-940 509,30

TILIKAUDEN VOITTO

4779 210,10

2 130 060,30
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tilinpaatos 31.12.2003

emoyhtion tase

Viite 31.12.2003 31.12.2002
€ €
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT 9
Aineettomat hyddykeet
Muut pitkavaikutteiset menot 71 557,12 50 648,21
Aineelliset hyodykkeet
Rakennukset ja rakennelmat 2 350 400,00 2 475 200,00
Koneet ja kalusto 38 769,54 0,00
Sijoitukset
Osuudet saman konsernin yrityksissa 10 5 278 606,05 5174 221,53
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 7 739 332,71 7 700 069,74
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Aineet ja tarvikkeet 0,00 2 000,00
Pitkaaikaiset saamiset
Saamiset saman konsernin yrityksilta 9 758 997,48 10 047 227,69
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset 0,00 148,50
Saamiset saman konsernin yrityksilta 8 517 920,80 5738 515,77
Muut saamiset 11 862,22 9 505,13
Siirtosaamiset 1231 891,06 9 761 674,08 1694 242,17 7 342 411,57
Rahoitusarvopaperit 689 193,00 634 846,80
Rahat ja pankkisaamiset 3 849 282,68 3172 945,68
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 24 059 147,24 21 199 431,74
VASTAAVAA YHTEENSA 31 798 479,95 28 899 501,48
VASTATTAVAA
OMA PAAOMA 11
Osakepaaoma 2532 651,20 2521 851,19
Osakeanti 47 000,00 0,00
Ylikurssirahasto 7 626 284,50 6 917 077,50
Edellisten tilikausien voitto 4918 152,51 4 931 665,74

Tilikauden voitto
OMA PAAOMA YHTEENSA

TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA

4779 210,10

19 903 298,31

2 130 060,30

16 500 654,73

Poistoero 121 410,00 116 480,00
VIERAS PAAOMA
Pitkaaikainen vieras paaoma

Lainat rahoituslaitoksilta 13 9 840 940,47 11177 691,33

Muut pitkaaikaiset velat 0,00 9 840 940,47 0,00 11177 691,33
Lyhytaikainen vieras paaoma

Ostovelat 62 382,35 1 098,00

Velat saman konsernin yrityksille 374 661,34 518 125,45

Muut velat 1 358 065,64 366 534,41

Siirtovelat 137 721,84 1932 831,17 218 917,56 1104 675,42

VIERAS PAAOMA YHTEENSA

VASTATTAVAA YHTEENSA

11773 771,64

31 798 479,95

12 282 366,75

28 899 501,48
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emoyhtion rahoituslaskelma

2003 2002
1 000 € 1 000 €
Liiketoiminnan rahavirta:

Myynnista saadut maksut 343 201
Liiketoiminnan muista tuotoista saadut maksut 271 94
Maksut liiketoiminnan kuluista -780 -642
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja -166 -347
Maksetut korot ja maksut muista liiketoiminnan rahoituskuluista -327 -63
Saadut korot liiketoiminnasta 341 54
Saadut osingot 3798 1647
Maksetut valittomat verot 0 0
Liiketoiminnan rahavirta 3 646 1 291

Investointien rahavirta:
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -15 -2 400
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot 0 0
Investoinnit muihin sijoituksiin -104 -97
Mybdnnetyt lainat -1 083 -6 603
Investointien rahavirta -1 202 -9 100

Rahoituksen rahavirta:
Osakkeiden merkinta optioiden perusteella 767 0
Investoinnit lyhytaikaisiin sijoituksiin -55 2732
Lyhytaikaisten lainojen nostot 0 0
Pitkaaikaisten lainojen nostot 0 10 000
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -336 -168
Maksetut osingot ja muu voitonjako -2 144 -1 639
Rahoituksen rahavirta -1 768 10 925
Rahavarojen muutos 676 3116
Rahavarat 1.1. 3173 57
Rahavarat 31.12. 3 849 3173
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tilinpaatos 31.12.2003

tunnusluvut

pro forma
1000 € 2003 2002 2001 2000 1999 "
Liikevaihto 62 868 41 856 29 280 22 185 18 203
Liikevaihdon kasvu, % 50,2 % 43,0 % 32,0 % 21,9 % 27,7 %
Liikevoitto 4 385 5182 3 663 2 853 3 346
% liikevaindosta 7,0 % 12,4 % 12,5 % 12,9 % 18,4 %
Voitto ennen satunnaiseria,
varauksia ja veroja 4 658 5487 4 857 3742 3519
% liikevaindosta 7.4 % 13,1 % 16,6 % 16,9 % 19,3 %
Katsauskauden voitto 3143 3 733 3219 2 599 2 461
% liilkevaihdosta 5,0 % 8,9 % 11,0 % 11,7 % 13,5 %
Omavaraisuusaste, % 51,3 % 47,9 % 67,6 % 80,3 % 55,8 %?
Oman paaoman tuotto 17,5 % 229 % 23,3 % 29,5 % 31,6 %2
Sijoitetun paaoman tuotto 16,6 % 23,1 % 30,7 % 40,1 % 44 4 %
Nettovelkaantumisaste 15,9 % 36,6 % -16,5 % -44,5 % -22,8 %
Bruttoinvestoinnit taseen
pysyviin vastaaviin 979 3 527 754 818 1519
% liikevaindosta 1,6 % 8,4 % 26 % 3,7 % 8,3 %
Henkilosto keskimaarin
katsauskauden aikana 502 431 314 245 218
Henkilosto katsauskauden lopussa 514 489 372 256 233
Tulos/osake, euro 0,50 0,59 0,52 0,49 0,40
Oma paaomaj/osake, euro 2,96 2,76 2,44 2,12 0,79 2
Osinko/osake, euro 0,40 0,34 0,26 0,22 0,12
Osinko/tuloksesta, % 80,0 % 57,6 % 50,0 % 449 % 30,7 %
Effektiivinen osinkotuotto, % 5,0 % 5,8 % 50 % 40 % n/a
Osakkeiden P/E luku 16,00 9,92 10,00 11,22 n/a

" Pro forma-laskelmat tehty siksi, ettd vuonna 1999 konsernirakenne oli viela osittain tai kokonaan muodostamatta.
2 Laskettu virallisen konsernitilinpéaatoksen lukujen perusteella.
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tunnuslukujen laskentaperusteet

Oma pdaoma + véhemmistoosuus x 100
Taseen loppusumma - saadut ennakot

Omavaraisuusaste, %

Tulos ennen satunnaisia erié - verot x 100
Oma paaoma + vahemmistbosuus (keskimaarin)

Oman paaoman tuotto-% (ROE)

Tulos ennen satunnaisia erié + korkokulut x 100
Taseen loppusumma - korottomat velat (keskimaarin)

Sijoitetun péaaoman tuotto-% (ROI)

Tulos ennen satunnaisia erié +/- v@hemmistdosuus tilikauden tuloksesta - verot x 100
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaaéara keskimaarin

Tulos/osake (EPS)

L Oma péaoma
Oma paaoma/osake paaoma

Tilikaudelta jaettu osinko
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara tilinpaatdspéaivana

Osinko/osake

Osinko/osake x 100

1 0
Osinko/tuloksesta, % Tulos/osake

Osinko/osake x 100
Osakeantikorjattu porssikurssi 31.12.

Effektiivinen osinkotuotto, %

Osakeantikorjattu porssikurssi 31.12.
Tulos/osake

Osakkeiden P/E luku
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tilinpaatos 31.12.2003

tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

konsolidoidut tytédryhtiét

Vertailutietojen tilikauden 2002 aikana hankittujen Wulff
Oy Ab:n ja Torkkelin Paperi Oy:n tuloslaskelmat on
yhdistelty 11.11.2002 Iahtien. Konsernin omistusosuutta
Everyman Oy:ssé on lisatty kuudella prosenttiyksikolla
24.11.2008.

konsolidointiperiaatteet

Konserniyhtididen keskinainen osakeomistus on elimi-
noitu kayttden hankintamenomenetelmaa. Tilikauden
2002 aikana hankittujen yhtididen myota muodostunut
konsernilikearvo 5,1 miljoonaa euroa on aktivoitu taseen
pysyviin vastaaviin ja kirjataan vaikutusaikanaan (kymme-
nen vuotta) poistojen kautta kuluksi.

Konserniyhtididen valiset liketapahtumat, siséiset saa-
miset ja velat, vaihto-omaisuuden siséiset katteet seka
siséinen voitonjako on eliminoitu. Vahemmistbosuudet
on erotettu konsernin omasta paaomasta ja tuloksesta ja
esitetty omana eranaan.

ulkomaanrahanmaaraiset erat

Ulkomaanrahanmaaraiset erat on kirjattu tapahtumapai-
van kurssiin. Tilinpaatoksessa valuuttamaaraiset tase-
erat arvostetaan tilinpaatospaivan kurssiin. Liikevaihtoon
ja ostoihin liittyvat kurssierot on kirjattu tuloslaskelmaan
vastaavien erien oikaisuiksi.

Ulkomaisten tytaryhtididen taseet ja tuloslaskelmat on
linpaatoksessa ulkomaisten tytaryhtioiden omista paa-
omista aiheutuvat kurssierot on kirjattu konsernin oman
padoman muuntoeroihin.

tuloutusperiaate

Liikevaihtona esitetaan tuotteiden laskutusarvo vahen-
nettyna myyntiin liittyvilla véalillisilla veroilla ja alennuksilla.
Tuloutus tapahtuu suoriteperiaatteen mukaisesti tuotteen
luovutushetkella.

aineettomat ja aineelliset hyddykkeet seka
poistoperiaatteet

Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden kirjanpitoar-
vona on esitetty taseessa hankintameno vahennettyna
kertyneilla suunnitelman mukaisilla poistoilla. Suunnitel-
man mukaiset poistot on laskettu taloudellisen kayttoian
perusteella tasapoistoina alkuperaisesta hankintame-
nosta.

vaihto-omaisuuden arvostus

Vaihto-omaisuus on esitetty fifo-periaatteen mukaisesti
hankintamenon tai sita alemman todennakdisen myynti-
hinnan maaraisena.

rahoitusomaisuusarvopapereiden arvostus

Rahoitusomaisuusarvopaperit on arvostettu hankintame-
noon tai sité alempaan markkinahintaan.

eldkemenojen jaksotukset

Konsernin elékejarjestelyt perustuvat paaosin lakiséa-
teisiin elékevakuutuksiin. Konsernin avainhenkiloille on
myonnetty erillisia lisaelakkeita, joiden tulosvaikutus
konserniin alittaa 100 000 euroa vuodessa. Elakevakuu-
tusmaksut on jaksotettu vastaamaan tilinpaatoksen suo-
riteperusteisia palkkoja.

verot

Tuloslaskelmaan on tuloveroina kirjattu konserniyhticiden
tilikauden tuloksia vastaavat verot samoin kuin laskennal-
liset verot.

Laskennallinen verovelka on laskettu konserniyhtididen
kertyneista suunnitelman ylittavista aineellisten hyo-
dykkeiden poistoista. Laskennallista verosaamista on
vastaavasti kirjattu rahoitusarvopapereiden arvonalentu-
misen perusteella. Verokantana on kaytetty tilinpaatos-
hetkella vahvistettua verokantaa.

IAS-valmistautuminen

EU:n komissio on hyvaksynyt asetusehdotuksen, jonka
mukaan yhteison alueella rekisteroityjen julkisesti notee-
rattujen yhtididen tulee laatia konsernitilinpaatoksensa
IAS:n (International Accounting Standards) mukaisesti
viimeistaan vuodelta 2005. IAS-laskennan kehittdminen
aloitettiin Beltton-Yhtict Oyj:ssa vuonna 2003, ja yhtio
laatii konsernitilinpéaatoksensa IAS:n mukaisesti vuodesta
2005 alkaen.
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Konserni Konserni Emoyhtio Emoyhtio

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT 2003 2002 2003 2002
1000 € 1000 € 1000 € 1000 €

1. LIKEVAIHTO
Toimialoittain
ATK-oheistuotteet 18 332 11 758 0 0
Toimistotuotteet 23 789 9517 0 1
Yritysimagotuotteet 14 136 14 306 0 0
Ergonomiatuotteet 6116 5 863 0 0
Vuokratuotot 495 M 412 0 0
Hallintopalvelut 0 0 366 233
Yhteensa 62 868 41 856 366 234
Markkina-alueittain
Suomi 55 581 34 945 366 234
Ruotsi 6 293 5907 0 0
Norja 172 123 0 0
Eesti 822 881 0 0
Yhteensa 62 868 41 856 366 234
2. LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT
Vuokratuotot 26 21 252 31
Kayttbomaisuuden myyntivoitot 38 35 0 0
Rahtikulu edelleenveloitukset 149 99 0 25
Muut 37 46 19 38
Yhteensa 250 201 271 94
3. HENKILOSTOKULUT
Johdon palkat ja palkkiot
Toimitusjohtajat 449 339 52 52
Hallituksen jasenet 0 0 0 0
Yhteensa 449 339 52 52
Henkiléston maara tilikauden aikana keskimé&arin 502 431 6 5
4. POISTOT
Suunnitelman mukaiset poistoajat
Konsernilikearvo 10 vuotta
Muut pitkavaikutteiset menot 5 vuotta
Koneet ja kalusto 3-5 vuotta
Rakennukset ja rakennelmat 20 vuotta
Suunnitelman mukaiset poistot
Muut pitkavaikutteiset menot 47 26 18 17
Konsernilikearvo B75 128 0 0
Koneet ja kalusto 827 627 1 0
Rakennukset ja rakennelmat 146 44 125 21
Yhteensa 1 595 825 144 38
5. LIKETOIMINNAN MUUT KULUT
Vuokrat 1410 1010 15 14
Markkinointi 1240 859 288 58
Matkakulut 4 547 4 465 36 10
Muut 5126 3 246 341 339
Yhteensa 12 323 9 580 680 421

" Vuokratuotot koostuvat Grande Leasing Oy:n autonvuokraustuotoista
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tilinpaatos 31.12.2003

Konserni Konserni Emoyhtio Emoyhtio

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT 2003 2002 2003 2002
1000 € 1000 € 1000 € 1000 €
6. SATUNNAISET TUOTOT JA KULUT
Konserniavustukset 3 739 2403
Muut 0 0 0 0
7. TILINPAATOSSIIRROT
Suunnitelman mukaisten ja verotuksessa
tehtyjen poistojen erotus 5) 116
8. TULOVEROT VEROT
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta 1 349 1 620 1902 941
Laskennallisen verovelan muutos 6] 0
Yhteensa 1 349 1620 1902 941
9. AINEETTOMAT JA AINEELLISET HYODYKKEET
Muut pitkéavaikutteiset menot
Hankintarmeno 1.1. 308 147 85 88
Lisaykset 1.1.-31.12. 131 161 38 0
Véahennykset 1.1.-31.12 0 0 0 3
Hankintarmeno 31.12. 439 308 123 85
Kertyneet suunnitelman muk. poistot 1.1. 49 23 34 17
Suunnitelman muk. poistot 1.1.-31.12. 47 26 18 17
Kirjanpitoarvo 31.12. 343 259 71 51
Konserniliikearvo
Hankintarmeno 1.1. 5 247 121
Lisdykset 1.1.-31.12. 67 5126
Hankintameno 31.12. 5314 5 247
Kertyneet suunnitelman muk. poistot 1.1. 249 121
Suunnitelman muk. poistot 1.1.-31.12. 575 128
Kirjanpitoarvo 31.12. 4 490 4 998
Maa-alueet
Hankintarmeno 1.1. 358 (0] 0 0]
Lisaykset 1.1.-31.12. 0 358 0 0
Hankintarmeno 31.12. 358 358 0 0
Arvonmuutokset 1.1. 0 0 0 0
Kirjatut arvonmuutokset 1.1.-31.12. 0 0 0 0
Kirjanpitoarvo 31.12. 358 358 (o) ()
Rakennukset ja rakennelmat
Hankintarmeno 1.1. 2 921 425 2 496 0
Lisaykset 1.1.-31.12. 0 2 496 0 2 496
Vahennykset 1.1.-31.12 0 0 0 0
Hankintameno 31.12. 2 921 2921 2 496 2 496
Kertyneet suunnitelman muk. poistot 1.1. 81 37 21 0
Suunnitelman muk. poistot 1.1.-31.12. 146 44 125 21
Kirjanpitoarvo 31.12. 2 694 2 840 2 350 2 475
Koneet ja kalusto
Hankintarmeno 1.1. 4 456 3298 0 0
Lisaykset 1.1.-31.12. 959 1435 40 0
Vahennykset 1.1.-31.12. 121 277 0 0
Hankintarmeno 31.12. 5294 4 456 40 0
Kertyneet suunnitelman muk. poistot 1.1. 2038 1411 0 0
Suunnitelman muk. poistot 1.1.-31.12. 827 627 1 0
Kirjanpitoarvo 31.12. 2 430 2419 39 o
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Konserni Konserni Emoyhtio Emoyhtio

TILINPAATOKSEN LITETIEDOT 2003 2002 2003 2002
1000 € 1000 € 1000 € 1000 €
10. OSAKKEET JA OSUUDET
Tytadyhtidosakkeet
Hankintarmeno 1.1. 5174 5077
Lisdykset 1.1.-31.12. 104 97
Vahennykset 1.1.-31.12. 0 0
Kirjanpitoarvo 31.12. 5 278 5174
TYTARYHTIOOSAKKEIDEN Konsernin Emoyhtion
OMISTUSOSUUDET omistus- osuus
osuus
Yhtion nimi % %
Beltton Oy 100 100
Beltton Svenska AB 75 25
Grande Leasing Oy 100 0
Looks Finland Oy 75 75
Beltton A/S 100 80
Suomen Rader Oy 100 67
Vinstock Oy 100 63
Naxor Finland Oy 100 100
Everyman Oy 64 64
Office Solutions Oy 70 70
Officeman Oy 70 70
KB-tuote Oy 100 100
KB Eesti Ou 70 0
Visual Globe Oy 100 100
Wulff Oy Ab 100 0
Torkkelin Paperi Oy 100 0
Beltton Investment Oy 100 100
Muut osakkeet ja osuudet
Kirjanpitoarvo 1.1. 670 617 0 0
Lisaykset 1.1.-31.12. 21 59 0 0
Vahennykset 0 6 0 0
Kirjanpitoarvo 31.12. 691 670 o o
11. OMA PAAOMA
Osakepaaoma 1.1. 2 522 2 522 2 522 2 522
Osakepadaoman korotus 11 0 11 0
Osakepéadoma 31.12. 2 533 2 522 2 533 2 522
Osakeanti 31.12. 47 (o) 47 o
Ylikurssirahasto 1.1. 6 690 6 690 6916 6917
Osakkeiden merkinta optioiden perusteella 710 0 710 0
Ylikurssirahasto 31.12. 7 400 6 690 7 626 6917
Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 8 200 6 160 7 062 6 571
Osingonjako 2144 1639 2144 1 639
Muuntoerot -17 -8
Muut muutokset -61 -46
Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 5978 4 467 4918 4 932
Tilikauden voitto 3143 3733 4779 2130
Oma paaoma 31.12. yhteensa 19 101 17 412 19 903 16 501
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tilinpaatos 31.12.2003

Konserni Konserni Emoyhtio Emoyhtio

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT 2003 2002 2003 2002
1000 € 1000 € 1000 € 1000 €

Laskelma voitonjakokelpoisista varoista 31.12.
Voitto edellisilta tilikausilta 5978 4 467 4918 4 932
Tilikauden voitto 3143 3733 4779 2130
Kertyneesta poistoerosta omaan paaomaan
merkitty osuus -647 -5183
Konserniviennit -264 -209
Jakokelpoiset varat 31.12. 8 210 7 478 9 697 7 062
12. LASKENNALLINEN VEROVELKA
Laskennalliset verosaamiset jaksotuseroista 264 209
Laskennalliset verovelat poistoerosta -264 -209
Yhteensa 0 0
13. PITKAAIKAINEN VIERAS PAAOMA
Pitk&aikainen vieras paaoma
Lainat rahoituslaitoksilta 10 424 11 389 9 841 11178
Elakelainat 0 0 0 0
Muut lainat (0] (0] 0 0

14. ANNETUT VAKUUDET JA MUUT VASTUUSITOUMUKSET

Yrityskiinnitykset (haltiavelkakirjat)

Vakuudeksi annetut 3 850 3 850 0 0
Vapaana 600 600 0 0
Leasingvastuut 302 432 0 0
Takaukset

Omavelkaiset takaukset tytaryhticiden puolesta 200 200 200 200
Omavelkaiset takaukset muiden puolesta 49 24 0 0

Emoyhtion lainojen vakuudeksi on pantattu seuraavat osakkeet/omaisuus
joiden kirjanpitoarvo on esitetty tassa

Martela Oyj 521 521 0 0
KB-Tuote Oy 683 683 683 683
Wulff Oy Ab 7518 7518 0 0
Torkkelin Paperi Oy 245 245 0 0
Wulff toimitilarakennus 2 350 2475 2 350 2475
Wulffin maa-alue 358 358 0 0

Konsernin vuokrasopimusten, tuontitullimaksujen ja osakekaupan vakuudeksi on pantattu yhteensa 128 000 euron edesta talletuksia.

Konsernin yhteenlaskettujen avoimien osakejohdannaisten markkina-arvon vaikutus ei ylitd 50 000 euroa ja kohde-etuuksien arvo ei
ylita 150 000 euroa.
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hallituksen voitonjakoehdotus

Konsernitaseen mukaiset jakokelpoiset varat olivat 31.12.2003 8,2 miljoonaa euroa. Emoyhtion taseen mukaiset jako-
kelpoiset varat olivat 31.12.2003 9,7 miljoonaa euroa. Emoyhtion taseen mukaan seuraavat summat ovat yhtiokokouk-
sen kaytettavissa:

voittovarat edellisilta vuosilta 4918 152,51 euroa
tilikauden voitto 4779 210,10 euroa
yhteensa 9 697 362,61 euroa

Hallitus esittaa varsinaiselle yhtiokokoukselle, etté osinkoa vuodelta 2003 maksetaan 0,40 euroa osakkeelta eli
yhteensa 2,6 miljoonaa euroa ja etta loput 7,1 miljoonaa euroa jatetaén vapaaseen omaan paaomaan. Edelleen halli-
tus ehdottaa, etté osinko maksetaan 19.4.2004.

Vantaalla maaliskuun 10. paivana 2004

Ari Lahti Heikki Vienola Sakari Ropponen
hallituksen puheenjohtaja toimitusjohtaja Jyrki Paulin
Ari Pikkarainen

tilintarkastuskertomus

Olemme tarkastaneet Beltton-Yhtiot Oyj:n kirjanpidon, tilinpaatoksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.-31.12.2003. Hallituk-
sen ja toimitusjohtajan laatima tilinp&aatos sisaltéda toimintakertomuksen seké konsernin ja emoyhtion tuloslaskelman,
taseen ja liitetiedot. Suorittamamme tarkastuksen perusteella annamme lausunnon tilinpaéatoksesta ja hallinnosta.
Tilintarkastus on suoritettu hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Kirjanpitoa seka tilinpaatoksen laatimisperiaatteita,
sisaltoa ja esittamistapaa on talldin tarkastettu riittévassa laajuudessa sen toteamiseksi, ettei tilinpaatds sisalla olen-
naisia virheita tai puutteita. Hallinnon tarkastuksessa on selvitetty hallituksen jasenten sekéa toimitusjohtajan toiminnan
lainmukaisuutta osakeyhtiolain saannosten perusteella.

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatos on laadittu kirjanpitolain seké tilinpaatoksen laatimista koskevien muiden
saannosten ja maaraysten mukaisesti. Tilinpaatds antaa kirjanpitolaissa tarkoitetulla tavalla oikeat ja riittavat tiedot kon-
sernin sek& emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Tilinpaéatos konsernitilinpaatoksineen voidaan
vahvistaa seka vastuuvapaus myontad emoyhtion hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle tarkastamaltarmme tili-
kaudelta. Hallituksen esitys jakokelpoisten varojen kéasittelystd on osakeyhtidlain mukainen.

Vantaalla maaliskuun 12. paivana 2004

Tilintarkastus LOGOS Oy

KHT-yhteiso
Juha Lindholm Jukka Havaste
HTM KHT
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tilinpaatos 31.12.2003

osakkeet ja osakkeenomistajat

osakkeet ja osakepddaoma

Beltton-Yhtict Oyj:n vahimmaisosakepaaoma on
2 000 000 euroa ja enimmaisosakepaaoma 8 000 000
euroa, minka rajoissa osakepaaomaa voidaan korottaa

Beltton-Yhtiot Oyj:n rekisteroity osakepaaoma vuoden
20083 lopussa oli 2 532 651,20 euroa, joka jakaantui

6 331 628 nimellisarvoltaan 0,40 euron osakkeeseen.
Osakepaaomaa korotettiin tilikauden aikana kerran.
Belttonin vuoden 2000 optio-oikeuksilla merkittiin
yhteensa 27.000 yhtion nimellisarvoltaan 0,40 euron
arvoista osaketta ajalla 13.11.-20.11.2003. Naista A-opti-
oilla merkittiin 8 500 osaketta, B-optioilla 8 500 osaketta
ja C-optioilla 10 000 osaketta. Osakepaaoma korotettiin
merkintdjen johdosta 10.800 eurolla. Osakepdadoman
korotus merkittiin kaupparekisteriin 26.11.2003.

Ajalla 27.11.-31.12.2003 merkittiin ynteensa 117 500
Belttonin osaketta vuoden 2000 optio-oikeuksilla. Mer-
kintdjen nojalla osakepaéomaa korotettiin 47 000 eurolla.
Osakepadoma nousi 2 579 651,20 euroon ja osakkeiden
kokonaismaéaara 6 449 128 kappaleeseen. Osakepaa-
oman korotus merkittiin kaupparekisteriin 9.1.2004 ja

ne tulivat kaupankaynnin kohteeksi 12.1.2004.

Belttonilla on yksi osakesarja, jonka kaupankayntitun-
nus Helsingin Porssissa on 1.4.2004 alkaen BTN1V
(81.8.2004 saakka BEL1V). Kaupankayntitunnus muuttuu
HEX Helsingin siirtyesséa kayttamaan OM HEX:in yhteista
kaupankayntijarjestelmaa syksylla 2004. Belttonin tunnus
BEL muuttuu, silla se on jo kaytossa tulevassa jarjestel-
maéassa.

Vuoden 2003 verotuksessa vahvistettu osakkeen vertus-
arvo on 5,46 euroa.
osakkeenomistajat ja omistussuhteet

Beltton-Yhtiot Oyj:n osakkeet ovat arvo-osuusjérjestel-
maéassa, jota yllapitaa Suomen Arvopaperikeskus Oy.

31.12.2003 Belttonilla oli yhteensa 765 osakkeenomis-
tajaa. Belttonin 6 331 628 osakkeesta 6 326 728 kappa-
letta, eli 99,92 prosenttia osakkeista ja aanista, oli suoria
osakkeenomistuksia ja hallintarekisterin kautta omistet-
tuja osakkeita oli 4 900 eli 0,08 prosenttia osakkeista ja
aanista.

Belttonin kymmenen suurinta osakkeenomistajaa omisti-
vat yhteensa noin 85,1 prosenttia osakkeista ja aanimaa-
rasta. Ulkomaisessa omistuksessa yhtion osakkeita oli
yhteensa 0,4 prosenttia. Beltton-Yhtict Oyj ei omista omia
osakkeita.

Keskinaisen Tyoelakevakuutusyhtio Varman osuus Belt-

ton-Yhtiot Oyj:n osakepadomasta ja &dnimaarasta nousi
24.2.2003 tehdyilla osakekaupoilla aiemmasta 3,17 pro-
sentista 7,14 prosenttiin eli 450 000 osakkeeseen.

Belttonin 9.4.2003 kautensa aloittaneiden hallituksen
jasenten ja yhtion toimitusjohtajan henkilokohtaisessa
omistuksessa seka heidan maaraysvallassaan olevien
yhteisojen ja holhouksessaan olevien henkildiden omis-
tuksessa oli 31.12.2003 yhteensa 3 957 300 osaketta,
joiden osuus osakemaarasta ja aanimaarasta oli yhteesa
62,5 prosenttia.

osakkeiden noteeraus

Beltton aloitti porssihistoriansa lokakuussa 2000, kun
yhtion osake noteerattiin ensimmaisen kerran Helsingin
Porssin NM-listalla. Beltton siirsi osakkeensa Porssin
paalistalle 22.4.2003. Osake noteerataan kaupan alan
toimialaryhnmasséa. Yhtion kaupankayntitunnus on BTN1V
ja porssiera 100 osaketta. Osakesarjan kansainvali-
sesséa arvopaperiselvityksessa kaytettava ISIN-koodi on
FI0009008452.

osakkeen vaihto ja kurssikehitys

Vuoden 2003 aikana Belttonin osaketta vaihdettiin
1 190 920 kappaletta eli 18,9 prosenttia osakkeiden
kokonaismaarasta. Osakkeiden vaihto euroissa ol

osakemaarat osakkeenomistajat osuus osakkeista

kpl % kpl %
1-500 511 66,8 % 126 500 2,0%
501-1000 129 16,9 % 108 500 1,7 %
1001-10000 100 13,1 % 297 500 47 %
10001-100000 19 2,5% 714 528 11,3 %
100001— 6 0,8 % 5 084 600 80,3 %
yhteensa 765 100,0 % 6 331 628 100,0 %
suurimmat osakkeenomistajat 30.12.2003 osakemaara osuus osakkeista

Vienola, Heikki 2 558 255 40,40 %
Pikkarainen, Ari 1381 745 21,82 %
Keskinainen Tyoeldkevakuutusyhtic Varma 400 000 6,32 %
Keskinainen Elakevakuutusyhtio Tapiola 350 000 5,53 %
Keskinainen Vakuutusyhtic Tapiola 283 900 4,48 %
Sijoitusrahasto Nordea Nordic Small Cap 110 700 1,75 %
Keskinainen Henkivakuutusyhtio Tapiola 100 000 1,58 %
Hietala Pekka 85 000 1,34 %
Fondita Nordic Small Cap Placfond 60 000 0,95 %
Hautakangas Jyrki 60 000 0,95 %
yhteensa 5 389 600 85,12 %
muut 942 028 14,88 %
kaikki yhteensa 6 331 628 100,00 %
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8 595 842,20 euroa. Osakkeen ylin hinta vuonna 2003
oli 9,21 euroa (ylin hinta vuonna 2002 oli 6,55 euroa)

ja alin hinta 6,00 euroa (alin hinta vuonna 2002 oli 4,95
euroa). Osakkeen keskikurssi vuonna 2003 oli 7,22
euroa (keskikurssi vuonna 2002 oli 5,53 euroa). Belttonin
osakkeen paatoskurssi 31.12.2003 oli 8,00 euroa, kun
se vuotta aikaisemmin oli 5,85 euroa. Kurssimuutosta
31.12.2002 tilanteeseen verrattuna oli 36,8 prosenttia.
Osakekannan markkina-arvo tilikauden paéattyessa oli
50 653 024,00 euroa.

optiot

Optio-oikeudet ovat osa yhtion sitouttamis- ja kannusta-
ohjelmaa, jotka on suunnattu yhtion henkilokunnalle seka
hallituksen jasenille.

Optio-ohjelman 2000 optioilla voi merkita enintaan

250 000 uutta osaketta. Naiden merkintdjen perus-
teella yhtion osakepaaoma voi nousta enintaén 100 000
eurolla. Optio-ohjelman laimennusvaikutus on 3,8 pro-
senttia.

osakkeiden merkintaajat ja -hinnat ovat
— optiotodistus A:n osalta 1.10.2001-31.10.2004,
6,00 euroa

— optiotodistus B:n osalta 1.10.2002-31.10.2004,
5,97 euroa

— optiotodistus C:n osalta 1.10.2003-31.10.2004,
4,14 euroa

Osakkeiden merkintahinta on kuitenkin osakeyhtiolain

edellyttamalla tavalla aina vahintaan osakkeiden nimel-

lisarvo.

Optio-ohjelman 2002 optioilla voi merkita enintaan

200 000 uutta osaketta. Naiden merkintdjen perusteella
yhtion osakepadoma voi nousta enintdén 80 000 eurolla.
Optio-ohjelman laimennusvaikutus on 3,1 prosenttia.
Osakkeiden merkintahinta on viisi euroa osakkeelta.
Osakkeiden merkintahinta on kuitenkin osakeyhtiolain
edellyttamalla tavalla aina vahintaan osakkeiden nimellis-
arvo. Osakkeiden merkintdaika on 1.4.2004-31.10.2005.

sisapiiriohje

Beltton-Yhtiot Oyj:ssa on kaytossa sisépiiriohje, joka
perustuu Rahoitustarkastuksen antamaan ohjeeseen
porssiyhtididen arvopaperimarkkinalain soveltamisesta.
Beltton-Yhtidt Oyj pitda sisapiirirekisteridédn Suomen Arvo-
paperikeskus Oy:n SIRE-jarjestelmassa. Yhtio paivittaa
sisapiirilaistensa tiedot saanndllisesti nelja kertaa vuo-
dessa nettisivuilleen www.beltton.fi

omistajaryhmat osakkeenomistajat osuus osakkeista

kpl % %
yksityishenkilot 645 84,3 % 73,9 %
rahoitus- ja vakuutuslaitokset 13 1,7 % 11,2%
yritykset 76 9.9 % 2,5%
julkisyhteisot 2 0,3 % 11,8 %
voittoa tavoittelemattomat yhteisot & 0,4 % 0,1 %
ulkomaiset omistajat 26 3,4 % 0,4 %
yhteensa 765 100,0 % 100,0 %

hex-indeksit ja osakelaji-indeksi 2.1.2003-31.12.2003
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corporate governance

hallinnointiperiaatteet

Belttonin hallinnoinnissa noudatetaan osakeyhtiolakia,
arvopaperimarkkinalainsédadéantoa ja julkisen osakeyhtion
hallinnointiin liittyvia viranomaismaarayksia sekéa yhtio-
jarjestysta. Belttonin tarkoituksena on ottaa HEX Qyj:n,
Keskuskauppakamarin ja Teollisuuden ja Tyonantajain
Keskusliiton suosituksen mukainen Corporate Gover-
nance-ohjeistus kayttoon viimeistaan 1.7.2004.

yhtiékokous

Belttonin ylinta paatosvaltaa kayttavat osakkeenomista-
jat yhtiokokouksessa, joka kokoontuu vahintdan kerran
vuodessa. Varsinainen yhtiokokous pidetéaan vuosittain
hallituksen maaraamana paivana kesakuun loppuun
mennessa. Varsinainen yhtiokokous paattaa hallituksen
jasenten maarasté ja valitsee hallituksen jasenet vuo-
deksi kerrallaan. Yhtidkokouksen toimivaltaan kuuluvat
myos yhtigjarjestyksen muuttaminen, tilinpaatoksen
hyvaksyminen, osingon maaréasta paattaminen ja tilintar-
kastajien valinta.

hallitus

Varsinainen yhtiokokous valitsee hallitukseen kolmesta
kuuteen jasenta ja enintaan yhta monta varajasenta.
Belttonin nykyisessa hallituksessa on viisi jasenta. Hallitus
koostuu seka yhtion suurimmista omistajista, jotka ovat
paatoimisesti yhtion palveluksessa, ettéa ulkopuolisista
asiantuntijoista, joilla on monipuolista liike-elaméan koke-
musta ja tuntemusta. Belttonin hallitus kokoontui vuoden
2003 aikana kymmenen kertaa. Jasenten keskimaarai-
nen osallistumisprosentti kokouksiin oli 96 prosenttia.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja nimit-
taa toimitusjohtajan. Belttonin toimitusjohtaja on halli-
tuksen jasen. Belttonin hallituksen tehtavana on vastata
yhtion strategisista linjauksista seka liiketoiminnan ja hal-
linnon asianmukaisesta jarjestamisesta.

vien liséksi Belttonin hallitus tydjarjestyksenséa mukaisesti:

— Vahvistaa yhtion pitkan aikavalin tavoitteet ja
strategian.

— Hyvaksyy yhtion toimintasuunnitelman, budjetin ja
rahoitussuunnitelman ja valvoo niiden toteutumista.

— Kasittelee ja hyvaksyy osavuosikatsaukset ja tilin-
paatoksen.

— Paattaa yksittaisista suurista ja strategisesti merkitta-
vista investoinneista, kuten yritysostoista ja liiketoimin-
tojen ostoista ja luopumisista.

— Nimittaa toimitusjohtajan ja paattaa hanen palkka-
eduistaan.

— Vahvistaa riskienhallinta- ja raportointimenettelyn.

— Laatii osinkopolitiikan.

— Perustaa tarvittaessa valiokuntia tehostaakseen
hallitustyoskentelya.

toimitusjohtaja

Osakeyhtiolain mukaisesti Belttonin hallitus nimittaa toimi-

tusjohtajan, joka hallituksen antamien ohjeiden ja méaara-
ysten mukaan hoitaa yhtidon operatiivista hallintoa. Yhtion
toimitusjohtajana on vuodesta 1999 alkaen toiminut KTM
Heikki Vienola.

3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Tydsopimuksen mukaan toimitusjohtajan irtisanomisaika
on kolme kuukautta. Sopimuksessa ei ole erillista irtisa-
nomiskorvausta. Belttonin toimitusjohtajan palkka tilikau-
della 2003 oli 52 500 euroa. Toimitusjohtajan etuisuuksiin
kuuluu lakisaateinen elake. Toimitusjohtajan palkasta ja
etuisuuksista paattaa yhtion hallitus.

johdon organisaatio

Konsernin toimitusjohtaja ja tytaryritysten toimitusjohta-
jat muodostavat keskeisimman johdon organisaation.
Konsernin toimitusjohtaja ja varatoimitusjohtaja tapaavat
tytaryritysten toimitusjohtajia saénndllisesti. Belttonin tytar-
yritysten toimitusjohtajat johtavat liketoimintaa operatiivi-
sesti. Tytaryritysten merkittavat paatokset, kuten suuret
investoinnit, hyvaksytetdan konsernin toimitusjohtajalla.

hallituksen ja johdon palkkiot ja etuudet

Hallituksen palkkioista pdattaéa varsinainen yhtiokokous.
Hallituksen jasenille ei ole maksettu rahallisia hallituspalk-
kioita vuonna 2003. Toimitusjohtajalle ja varatoimitusjoh-
tajalle ei makseta korvausta hallituksen jasenyydesta.

Vuonna 2003 hallituksen kolmelle jasenelle, jotka eivat
ole ty@suhteessa konserniin, on myonnetty vuoden 2002
optio-ohjelman optioita 10 000 kappaletta kullekin. Vuo-
den 2002 ja vuoden 2000 optio-ohjelmat esitellaan vuo-
sikertomuksen sivulla 33.

sisdisen valvonnan toimintaperiaatteet,
riskienhallinta ja sisdinen tarkastus

Hallitus ja toimitusjohtaja paattavat toimintaperiaatteista,
joilla ohjataan koko konsernin toimintaa. Liiketoimintayk-
sikdiden johtajat ja siséinen tarkastaja vastaavat siita, etta

Liiketoimintayksikdiden johtajat raportoivat viikoittain
myynnistaan konsernin toimitusjohtajalle. Konsernin
toimitusjohtaja seuraa kuukausittain merkittavien yksikoi-
den budjettipoikkeamia. Olennaisiin budjettipoikkeamiin
reagoidaan operatiivisin toimenpitein. Hallitus seuraa
kokouksissaan konsernin budjettipoikkeamia vuosineljan-
neksittain.

Liiketoimintayksikoiden johtajat ja hallitukset seuraa-
vat sédanndllisesti oman toimintaymparistonsa riskeja.
Konsernin toimitusjohtaja seuraa riskeja koko konser-
nin tasolla. Konsernin talousjohtajan vastuulla on esim.
valuuttariskien ja korkoriskien seuranta.

Konsernin sisainen tarkastaja vastaa vuosittain laadit-
tavasta tarkastussuunnitelmasta ja sen toteutumisesta.
Hallitus hyvaksyy vuosittaisen tarkastussuunnitelman.
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hallituksen jasenten esittely

Vasemmalta: Ari Pikkarainen, Sakari Ropponen, Ari Lahti, Jyrki Paulin ja Heikki Vienola.

Hallituksen kokoonpano 31.12.2003

Ari Lahti, s. 1963, valtiotieteiden lisensiaatti
— hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2000
- ICECAPITAL Pankkiirilike Oy:n toimitusjohtaja ja
hallituksen jésen
— Oy Veikkaus Ab:n hallituksen jasen
- Mandatum Pankkiirilikkeen toimitusjohtaja
1998-1999
— Pankkiirilike Protos Oy:n toimitusjohtaja
1992-1998
— omistus vuoden 2003 lopussa:
— 3000 kpl Belttonin osakkeita eli 0,05 % yhtion
osakkeista ja aanista
— 30 000 optio-oikeutta
— 7 000 kpl rekisteroimattomia Belttonin osakkeita
(rekisteroity 9.1.2004)

Jyrki Paulin, s. 1953, ekonomi
— hallituksen jasen vuodesta 2000
— Eera Finland Oy:n partneri ja hallituksen
puheenjohtaja
- A &L Management Oy:n perustajacsakas ja
toimitusjohtaja 1986-1995, hallituksen puheen-
johtaja vuodesta 1995
— Mercuri International Oy:n konsulttijohtaja ja
osakas 1980-1986
— omistus vuoden 2003 lopussa:
— 2000 kpl Belttonin osakkeita eli 0,03 % yhtion
osakkeista ja aanista
— 30 000 optio-oikeutta
— 7 000 kpl rekisterdoimattomia Belttonin osakkeita
(rekisteroity 9.1.2004)

Ari Pikkarainen, s. 1958

- hallituksen jasen vuodesta 1998

- Beltton-Yhtiot Oyj:n varatoimitusjohtaja seka Suomen
Rader Oy:n, Naxor Oy:n ja Visual Globe Oy:n toimitus-
johtaja

- Akro Oy:n myyntipaallikkd 1990-1994

- Oy Eric Rahmaqyvist Ab:n myyntipaallikkd 1984-1989

- omistus vuoden 2003 lopussa:
- 1 381 745 kpl Belttonin osakkeita eli 21,8 % yhtion

osakkeista ja aanista

Sakari Ropponen, s. 1957, ekonomi
— hallituksen jasen vuodesta 2000
- Linedrive Oy:n konsultti ja toimitusjohtaja
— Mercuri International Oy:n myynnin ja markkinoinnin
konsultti 1985-1994
- omistus vuoden 2003 lopussa:
— 2 000 kpl Belttonin osakkeita eli 0,03 % yhtion
osakkeista ja aanista
— 30 000 optio-oikeutta
— 7 000 kpl rekisteroiméattomia Belttonin osakkeita
(rekisteroity 9.1.2004)

Heikki Vienola, s. 1960, kauppatieteiden maisteri

— hallituksen jasen vuodesta 1998

- Beltton-Yhtiot Oyj:n, Beltton Oy:n ja Vinstock Oy:n
toimitusjohtaja

— Arena Center Oy:n hallituksen puheenjohtaja
vuodesta 1994

— omistus vuoden 2003 lopussa:
- 2558 255 kpl Belttonin osakkeita eli 40,4 % yhtion

osakkeista ja aanista
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tietoja osakkeenomistajille

yhtiokokous

Beltton-Yhtiot Oyj:n yhtiokokous jarjestetaan
maanantaina 5.4.2004 klo 15 alkaen osoitteessa:
Radisson SAS Seaside Hotel, Ruoholahdenranta 3,

Helsinki.

Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osakkeen-

omistajalla, joka on 26.3.2004 merkitty

osakkeenomistajaksi Suomen Arvopaperikeskus

Oy:n pitaméaan yhtion osakasluetteloon ja joka on

iimoittautunut yhtiokokoukseen viimeistaan kes-

kiviikkona 31.3.2004. Yhtiokokoukseen voi ilmoit-

tautua joko

- sahkopostitse osoitteeseen:
anne.takala@beltton.fi

- faksilla numeroon (09) 523 393

- kirjeitse osoitteeseen Beltton-Yhtiot Qyj,

Yhtiokokous, Manttaalitie 12, 01530 Vantaa

osinko vuodelta 2003

Beltton-Yhtiot Oyj:n hallitus esittaa yhtiokokouk-
selle, etta tilikaudelta 2003 jaetaan osinkona 0,40
euroa osakkeelta. Yhtiokokouksen paattama
osinko maksetaan osakkaalle, joka on osingon-
jaon tasmaytyspaivana 8.4.2004 merkitty Suomen
Arvopaperikeskus Oy:n pitamaan osakasluette-
loon. Hallitus ehdottaa varsinaiselle yhtiokokouk-

selle, etté osinko maksetaan 19.4.2004.

taloudelliset tiedotteet

Vuoden 2004 aikana Beltton-Yhtiot Oyj julkistaa

taloudellisia tiedotteita seuraavasti:

Tilinpaatostiedote vuodelta 2003 9.2.2004
Osavuosikatsaus tammi-maaliskuulta  12.5.2004
Osavuosikatsaus tammi-kesakuulta 12.8.2004
Osavuosikatsaus tammi-syyskuulta  15.11.2004

Beltton-Yhtiot Oyj julkaisee tiedotteet suomeksi ja
englanniksi porssitiedotteena seka yhtion internet-
sivuilla www.beltton.fi. Vuosikertomus julkais-
taan painotuotteena suomeksi ja englanniksi.
Vuosikertomus on myos nahtavilla pdf-tiedostona
yhtion internet-sivulla seka tilattavissa osoitteesta

info@beltton.fi

sijoittajaviestinnédn yhteyshenkilé

Beltton-Yhtiot Oyj:n sijoittajasuhteissa teita palvelee
IR-johtaja Liinu Lehto-Seljavaara,

p. (09) 5259 0050 tai gsm 040 537 3964.
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beltton-yhtiot oyj
manttaalitie 12
01530 vantaa

p. (09) 5259 0050
(09) 523 393

(09) 8256 1535

kb-tuote oy
merimiehenkatu 36
00150 helsinki

p. (09) 478 822

f. (09) 4788 2345

rihimiehentie 7
01720 vantaa

p. (09) 849 4210
f. (09) 8494 2133

naxor finland oy
riihimiehentie 7
01720 vantaa

p. (09) 777 1989

f. (09) 8559 1100

suomen rader oy
riihimiehentie 7
01720 vantaa

p. (09) 777 1383

f. (09) 8559 1100

torkkelin paperi oy
vesijarvenkatu 15
15140 lahti

BR(03) 751 5115

f. (08) 752 5119

f. (09) 8559 11

wulff oy ab
manttaalitie 12
01530 vantaa
p. (09) 8704 6336
f. (09) 8704 6300

beltton svenska ab
akerbarsvagen 26
61110 nykoping
sweden

tel. +46 155 29 26 00
fax +46 155 29 26 05

3614 kongsberg
norway

tel. +47 32 73 24 71
fax +47 32 72 00 19

kb eesti ol

regati pst 1-5p
11911 tallinn
estonia

tel. +372 6 398 742
fax +372 6 398 745
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Beltton-Yhtist Oyj

valokuvat: studio polaroiskis tuomas marttila, painatus: libris oy

www.beltton.fi






