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KORT FORTALT

Omsatning og driftsresultat steg i |.kvartal 2015 som falge af tilfajelsen af de sydamerikanske
aktiviteter og fremdrift pa de amerikanske markeder. Den europziske forretning udviklede
sig som forventet, og indsatsen for at gge effektiviteten fortsatter. Forventningerne om en
omsztning pa 2,0-2,| mia.kr.og en overskudsgrad pa 10-11,5% fastholdes.

Administrerende direkter Ulrik Kolding Hartvig siger:”Forretningen udviklede sig fornuftigt i 1. kvartal, hvor tilfgjelsen af de sydamerikanske aktivi-
teter bidrog til en betragtelig stigning i koncernens omsaetning og driftsresultat. Integrationen af de sydamerikanske aktiviteter forlaber planmaes-
sigt, og vi opnaede gode resultater pa de amerikanske markeder. | Europa var den forretningsmaessige udvikling som forventet, og vi har styrket
indsatsen for at ege effektiviteten i overensstemmelse med vores strategi.”’

"Med afseet i den forventede positive udvikling i |. kvartal og fremdrift pa de amerikanske markeder fastholder vi forventningerne til 2015.1 den
europziske forretning vil vi skeerpe vores fokus pa at @ge effektiviteten yderligere i den kommende tid.”

|. KVARTAL 2015

* Den samlede omsztning steg til 58| mio.kr. (2014:413 mio.kr), og driftsresultatet® var 62 mio.kr. (2014:45 mio.kr.) svarende til en overskuds-
grad* pa 10,6% (2014: 10,8%). Udsving i valutakurser pavirkede omseetningen positivt med 14 mio. kr. og driftsresultatet positivt med 8 mio. kr.

* Den europziske forretning fastholdt omsaetningen pa 342 mio.kr. (2014:341 mio.kr), mens driftsresultatet faldt til 33 mio.kr. (2014:38 mio.kr)
svarende til en overskudsgrad pa 9,6% (2014: 11,19%) som felge af ggede hensattelser til tab pa debitorer vedrgrende et specifikt kundeforhold
i Dsteuropa.

* P& de amerikanske markeder steg omsetningen til 239 mio. kr. (2014: 72 mio. kr:) og driftsresultatet til 36 mio. kr. (2014: |3 mio. kr) svarende
til en overskudsgrad pa 14,9% (2014: 17,6%). Udviklingen skyldes tilfzjelsen af de sydamerikanske aktiviteter og udnyttelsen af den udvidede
produktionskapacitet i Nordamerika.

* Som felge af fremgangen i driftsresultatet steg pengestremmene fra driftsaktivitet til 28 mio. kr. (2014:9 mio. kr.).

FORVENTNINGERTIL 2015

* Hartmann fastholder forventningerne om en omsatning pa 2,0-2,1 mia. kr. og en overskudsgrad pa 10-11,5%.

* Driftsresultat refererer til resultat af primzr drift far szerlige poster og overskudsgrad til overskudsgrad fer saerlige poster.
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HOVED- OG NOGLETAL

. kvartal I kvartal Helar
Koncern 2015 2014 2014
Totalindkomstopgerelse
Nettoomsatning 581 413 [.615
Driftsresultat 62 45 163
Seerlige poster 0 0 @)
Finansielle poster, netto 7 (5) (17)
Resultat far skat 69 40 139
Periodens resultat 56 34 19
Totalindkomst 65 25 17
Pengestremme
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 28 9 [41
Pengestremme fra investeringsaktivitet (357) (33) (98)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 301 0 (33)
Pengestrgmme i alt (29) (24) 10
Balance
Aktiver 1.743 [.148 [.244
Investeringer i materielle aktiver 30 33 99
Nettoarbejdskapital 312 196 |75
Investeret kapital 119 738 736
Rentebarende geld 487 168 161
Egenkapital 728 637 663
Nogletal i %
Overskudsgrad 10,6 10,8 10,1
Afkast af gennemsnitligt investeret kapital (ROIC, lgbende |2 mdr) 21,7 22,6 22,3
Egenkapitalforrentning (Isbende 12 mdr.) 22,0 20,0 19,2
Egenkapitalandel 41,8 555 533
Gearing 66,9 264 2472
Aktierelaterede nogletal
Antal aktier, stk. (ultimo, ekskl. egne aktier) 6.915.090 6.915.090 6.915.090
Antal aktier, stk. (gennemsnitligt, ekskl. egne aktier) 6.915.090 6.915.090 6.915.090
Resultat pr. aktie, kr. (EPS) 81 49 1772
Pengestremme pr. aktie, kn 4,0 1,3 204
Indre veerdi pr. aktie, kr. 1053 92,1 95,8
Barskurs pr. aktie, kr. 246,5 188,0 173,0
Barskurs/indre veerdi pr. aktie 23 2,0 [,8
Price/earnings (Izbende 12 mdr) 12,1 1,2 10,1

Nogletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens 'Anbefalinger & Negletal 2010', jf. note 39 i arsrapporten for 2014.
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UDVIKLINGEN | [. KVARTAL 2015

| I .kvartal egede Hartmann omsaetningen og driftsresultatet som felge
af tilfgjelsen af de sydamerikanske aktiviteter og fremdrift pa de ame-
rikanske markeder. | Europa var der moderat fremgang i afseetningen
af bade detail- og transportemballage, og Hartmann Technology op-
retholdt et hgjt aktivitetsniveau. Integrationen af de sydamerikanske
aktiviteter forlgber planmaessigt, og Hartmann fastholder forventnin-
gerne til 2015.

TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Nettoomsaetning

Den samlede omsatning udgjorde 581 mio.kr. i |.kvartal 2015 (2014
413 mio. kr). Udsving i valutakurser pavirkede omsaetningen positivt
med 14 mio.kri |.kvartal.

Europe

| Europa var omseetningen 342 mio.kr. (2014:34 | mio.kr.). Afszetningen
af bade detail- og transportemballage steg moderat, mens den gen-
nemsnitlige salgspris faldt som fglge af en a@ndret geografisk og pro-
duktmaessig ssmmensatning af salget.

De ovrige europaiske aktiviteter udviklede sig samlet set stabilt, og
Hartmann Technology fastholdt et hgjt aktivitetsniveau.

Americas

Pa de amerikanske markeder steg omsatningen til 239 mio. kr. i |.
kvartal 2015 (2014: 72 mio. kr.). Udviklingen var drevet af tilfgjelsen af
de sydamerikanske aktiviteter primo 2015 og fortsat fremgang i bade
Nord- og Sydamerika.

OMSATNING OG OVERSKUDSGRAD

| Nordamerika fortsatte den positive udvikling, og Hartmann laftede
andelen af produkter i premiumsegmentet og ggede afsatningen som
folge af udnyttelse af den udvidede produktionskapacitet.

De sydamerikanske aktiviteter udviklede sig positivt, og afsetningen af
egemballage steg moderat. Eksporten af frugt fra Argentina faldt som
felge af den argentinske fastkurspolitik over for den styrkede amerikan-
ske dollar. Udviklingen medferte en lavere afsatning af frugtemballage.

Driftsresultat

Driftsresultatet steg til 62 mio.kr. i |.kvartal 2015 (2014:45 mio. kr)
svarende til en overskudsgrad pa 10,6% (2014: 10,8%). Udsving i valu-
takurser pavirkede driftsresultatet positivt med 8 mio.kr.i |.kvartal.

Europe

| I.kvartal 2015 udgjorde den europzeiske forretnings driftsresultat 33
mio.kr. (2014:38 mio.kr) svarende til en overskudsgrad pa 9,6% (2014
I'1,19).Udviklingen kan primart henferes til agede hensattelser til tab
pa debitorer vedrgrende et specifikt kundeforhold i @steuropa samt
effekten af den lavere gennemsnitlige salgspris i kvartalet.

Americas

De amerikanske aktiviteters driftsresultat steg til 36 mio.kr.i |.kvartal
2015 (2014: 13 mio.kr) svarende til en overskudsgrad pa 4,9% (2014:
17,6%) som falge af tilfgjelsen af de sydamerikanske aktiviteter og den
ggede omsatning.
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Segmentet Americas udgares af Hartmanns aktiviteter i Nord- og Sydamerika. De sydamerikanske aktiviteter bidrager til udviklingen fra |.kvartal 2015.



Kort fortalt | Hoved- og nggletal | Udviklingen i I. kvartal 2015 | Forventninger | Risikoforhold | Ledelsespategning

Totalindkomstopgerelse | Pengestremsopgerelse | Balance | Egenkapitalopgerelse | Noter | Kort om Hartmann

Hartmann ogede omsatningen og driftsresultatet i I. kvartal,

og integrationen af de sydamerikanske aktiviteter forlgber planmaessigt.

| Nordamerika bidrog udnyttelsen af den udvidede produktionskapa-
citet og salgsfremgangen samt en hgjere gennemsnitlig salgspris til en
forbedring af driftsresultatet.

| Sydamerika var udviklingen i driftsresultatet som forventet.

Koncernfunktioner
Ombkostninger til koncernfunktioner udgjorde 7 mio. kr. i |. kvartal
2015 (2014:6 mio. kr.).

Finansielle poster
I I.kvartal 2015 udgjorde finansielle poster 7 mio.kr. (2014:-5 mio.kr)
som falge af positive kursreguleringer.

Periodens resultat
Resultatet steg til 56 mio.kr.i |.kvartal 2015 (2014:34 mio.kr.), og skat
af periodens resultat udgjorde -12 mio.kri (2014:-6 mio.kr).

Totalindkomst
I 1. kvartal 2015 udgjorde totalindkomsten 65 mio. kr. (2014: 25 mio.
kr.).

Tilkgbte aktiviteter

Hartmann overtog de sydamerikanske aktiviteter den 6. januar 2015,
og i |.kvartal bidrog de tilkgbte aktiviteter med |32 mio. kr. til koncer-
nens samlede omseetning, jf. note 5.

PENGESTROMME

Pengestremme fra driftsaktivitet steg til 28 mio. kri |. kvartal 2015
(2014:9 mio. kr.) som felge af fremgang i driftsresultatet. Pengestrem-
me fra investeringsaktivitet var -357 mio.kr.i |.kvartal 2015 (2014:-33
mio. kr.) som fglge af kgbet af de sydamerikanske aktiviteter.

Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet udgjorde saledes
-330 mio.kri |.kvartal 2015 (2014:-24 mio. kr.).

BALANCE

ROIC
Afkastet af den investerede kapital udgjorde 22% pr. 31. marts 2015
(2014:23%).

Kapitalberedskab

Ved udgangen af |.kvartal 2015 udgjorde koncernens nettorentebee-
rende geeld 487 mio. kr. (2014: 168 mio. kr.). Udviklingen skyldes opta-
gelse af langfristede lan til finansiering af kgbet af de sydamerikanske
aktiviteter.

Pa den baggrund steg den finansielle gearing til 67% pr.3 1. marts 2015
(2014: 26%). Hartmanns finansielle beredskab udgjorde 513 mio. kr.
pr. 31. marts 2015 og bestar af likvide beholdninger og uudnyttede
traekningsfaciliteter pa lan og kassekreditter. Traekningsfaciliteterne er
underlagt sedvanlige finansielle covenants, jf. note 34 i arsrapporten
for 2014.

Egenkapital
Ved |. kvartals udgang udgjorde egenkapitalen 728 mio. kr. (2014: 637
mio. kr)) og egenkapitalandelen 42% (2014:56%).

HARTMANN-AKTIEN

Kursen pa Hartmann-aktien var 173,0 ved udgangen af 2014 og 246,5
ved udgangen af marts 2015. Udviklingen i Hartmann-aktien kan fzlges
pa investorhartmann-packaging.com.

BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleeggelsen af denne
delarsrapport ikke indtruffet forhold, som vaesentligt pavirker vurderin-
gen af delarsrapporten.
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FORVENTNINGER

Pa baggrund af udviklingen i |. kvartal 2015 og den forventede mar-
keds-, pris- og kapacitetsudvikling fastholdes forventningerne om en
omseetning pa 2,0-2,1 mia.kr. og en overskudsgrad pa 10-11,5%i2015.

Udviklingen skal drives af tilfgjelsen af de sydamerikanske aktiviteter og
forbedret kapacitetsudnyttelse i Europa og Nordamerika.

FORUDSATNINGER

Hartmanns forventninger til omsetning og overskudsgrad i 2015 er
baseret pa den nuveerende sammensatning af koncernens aktiviteter.
Derudover forudsattes det, at de samlede omkostninger til ravarer
samt salgspriserne forbliver relativt stabile pa niveauet ved afleeggelsen
af denne delarsrapport. Afvigelser i forhold til disse forudsatninger kan
fa indflydelse pa resultatet for 2015.

Som felge af seesonudsving er driftsresultatet normalt hgjere i 1. og 4.
kvartal end i 2. og 3. kvartal. Overskudsgraden er primeert eksponeret
mod udviklingen i ravarepriser og valutakurser. Hartmanns primare
valutaeksponering er afdekket frem til udgangen af 2015.

UDSAGN OM FREMTIDEN

Udsagnene om fremtiden i denne delarsrapport afspejler Hartmanns
nuvaerende forventninger til fremtidige begivenheder og gkonomiske
resultater. Udsagnene er i sagens natur forbundet med usikkerhed, og
de opnaede resultater kan derfor afvige fra forventningerne. Forhold,
som kan medfere, at de opnaede resultater afviger fra forventnin-
gerne, er blandt andet — men ikke begraenset til — udviklingen i kon-
junkturerne og pa de finansielle markeder, zndringer i love og regler
pa Hartmanns markeder, udviklingen i efterspergsel efter produkter,
konkurrenceforhold samt ravarepriser.

FORVENTNINGER OG MALS/ATNINGER

2015 2017
Omseetning 2,0-2,1 mia.kr. 2,2-2,4 mia. kr.
Overskudsgrad 10-11,5% 12-14%
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RISIKOFORHOLD

Der henvises til afsnittet om risikoforhold og note 34 i arsrapporten
for 2014 for en samlet beskrivelse af Hartmanns risikoforhold.

RAVARER

Hartmann er afhaengig af indkegbspriserne pa de ravarer, som indgar i
produktionen. | serdeleshed er virksomheden eksponeret for udsving
i indkebsprisen pa returpapir og energi (elektricitet og gas), som er de
vaesentligste ravarer i produktionen.

Muligheden for at begranse resultatfelsomheden i forhold til prisud-
viklingen pa returpapir er begraenset, hvis leverancerne af de forngdne
maengder skal sikres og fastholdes.

Hartmann indgar lgbende fastprisaftaler med energileveranderer for
typisk 6 eller 12 maneder for en vaesentlig del af energiforbruget. Det
er dog ikke muligt at indgd fastprisaftaler med energileveranderer i alle
de lande, hvor Hartmann opererer.

Der arbejdes malrettet pa at nedbringe felsomheden over for udsving
i rdvarepriserne gennem Igbende implementering af teknologiske for-
bedringer og optimering af arbejdsprocesser.

VALUTA

Hartmanns valutarisiko bestar af henholdsvis transaktions- og trans-
lationsrisiko.

Hartmann er udsat for transaktionsrisici som fglge af transaktioner
pa tveers af landegranser, hvorved der opstar kontraktuelle penge-
stremme i udenlandsk valuta. Valutaeksponeringen USD/CAD reprae-
senterer en af koncernens sterste enkeltstdende transaktionsrisici.
Eksponeringen er en folge af, at sterstedelen af den nordamerikan-
ske forretnings omsaetning faktureres i USD, mens den sterste del af
omkostningerne afholdes i CAD. @vrige vasentlige transaktionsrisici
vedrgrer valutaerne CHFE EUR, GBP, HRK, HUF og PLN.

Hartmann er som felge af dets udenlandske dattervirksomheder udsat
for translationsrisici, idet en del af koncernens indtjening og nettoakti-
ver stammer fra udenlandske dattervirksomheder og derfor omregnes
og indgar i koncernregnskabet, som praesenteres i DKK. Den sterste
translationseksponering, malt pa nettopositionen, har Hartmann over
for udenlandske dattervirksomheder, der aflegger regnskab i valuta-
erne ARS,BRL, CAD, HRK, HUF og ILS.

Hartmann foretager afdaekning af koncernens transaktionsrisici, sa de
primare valutaer til stadighed er afdaekket i en periode pa mindst 6 og
maksimalt | 2 maneder. Translationsrisici afdaekkes ikke, da disse ikke har
nogen umiddelbar likviditetsmassig effekt og saledes ikke pavirker de
underliggende pengestremme direkte.
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| EDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt del-
arsrapporten for perioden |.januar - 31. marts 2015 for Bredrene
Hartmann A/S.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets
revisor, er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, "Praesentation af
delarsregnskaber”, som godkendt af EU og danske oplysningskrav til
delarsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Gentofte, 19.maj 2015

Direktion: Ulrik Kolding Hartvig Marianne Rerslev Bock
Adm. direktar Koncernfinansdirekter
Bestyrelsen: Agnete Raaschou-Nielsen Niels Hermansen

Formand Neestformand

Steen Parsholt

Jern Merkeberg Nielsen

Jan Peter Antonisen Andy Hansen

Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede
af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2015
samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for pe-
rioden |.januar - 31.marts 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder
en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og
gkonomiske forhold, periodens resultater og den finansielle stilling som
helhed for de virksomheder; der er omfattet af koncernregnskabet
samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som koncernen star overfor.

Niels Christian Petersen
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TOTALINDKOMS TOPGORELSE

. kvartal I kvartal Helar
Koncern 2015 2014 2014
Nettoomsatning 5809 4131 |.614,6
Produktionsomkostninger (396,7) (277.5) (1.104,6)
Bruttoresultat 184,2 135,6 510,0
Salgs- og distributionsomkostninger (99,5) (74,5) (2904)
Administrationsomkostninger (23,1 (17,2) (59,5)
Andre driftsindtegter 0,1 0,6 2,9
Andre driftsomkostninger 0,0 00 00
Resultat af primar drift for sarlige poster 61,7 44,5 163,0
Serlige poster 0,0 0,0 (7,0
Resultat af primar drift 61,7 445 156,0
Resultat efter skat i associerede virksomheder 0,0 00 0,
Finansielle indtagter 12,9 0,2 1,8
Finansielle omkostninger (6,0) (5,0 (18,7)
Resultat for skat 68,6 39,7 139,2
Skat af periodens resultat (124) (5,5) (20,3)
Periodens resultat 56,2 34,2 118,9
Poster som ikke kan blive omklassificeret til resultatet:
Aktuarmaessige gevinster/(tab) pa pensionsforpligtelser 0,0 00 (15,2)
Skat 00 00 4,0
Poster som kan blive omklassificeret til resultatet:
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder 94 (10,3) 6,5
Egenkapitallignende lan til dattervirksomheder 1,5 0,5 2,1
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Indregnet i anden totalindkomst 2,5 44 (10,8)
Overfart til nettoomsatning (6,7) (2,8) 77
Overfert til produktionsomkostninger 04) (12) 1,3
Overfert til finansielle poster 0,0 0,0 24
Skat 2,6 o, 04
Anden totalindkomst efter skat 8,9 9,5) (2,4)
Totalindkomst 65,1 24,7 116,5
Resultat pr. aktie, kr. 8,1 49 17,2
Resultat pr. aktie, kr. (udvandet) 8, 49 1772
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PENGES TROMSOPGORELSE

. kvartal I kvartal Helar

Koncern 2015 2014 2014

Resultat af primeer drift for serlige poster 61,7 445 163,0

Afskrivninger 23,6 16,7 70,6

Regulering for andre ikke-kontante poster o, 0,0 o,
/Endring i driftskapital (53,7) (44,9) (38,1)
Betalte restruktureringsomkostninger mv. (0,5) (33) (23,2)
Pengestremme fra primar drift 31,0 13,0 172,2

Indbetalinger af renter mv. 6,3 0,2 |,8

Udbetaling af renter mv. (5,0 (2,2) (10,8)
Betalt selskabsskat, netto (4,8) (2,0 (22,3)
Pengestremme fra driftsaktivitet 27,5 9,0 140,9

Salg af materielle aktiver 02 0,0 0,6

Kb af materielle aktiver (30,4) (32,8) (98,6)
Keb af dattervirksomheder og aktiviteter, jf. note 5 (327,1) 0,0 0,0

Modtaget af offentlige tilskud 0,0 00 0,9

Kab af associerede virksomheder 0,0 0,0 ©9)
Pengestromme fra investeringsaktivitet (357,3) (32,8) (98,0)
Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet (329,8) (23,8) 42,9

Optagelse af langfristede geeldsforpligtelser 3009 0,1 2615

Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser 00 00 (229,0)
Udbetalt udbytte 00 00 (65,7)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 300,9 0,1 (33,2)
Pengestromme i alt (28,9) (23,7) 9,7

Likvide beholdninger og bankgeeld primo 56,0 45,7 45,7

Valutakursregulering 3,7 0,1 0,6

Likvide beholdninger og bankgeld ultimo 30,8 22,1 56,0

Likvide beholdninger og bankgzld ultimo indregnes saledes:

Likvide beholdninger 70,9 33,6 56,0

Kassekreditter (40,1) (I'.5) 0,0

30,8 22,1 56,0

Pengestremsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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BALANCE

31. marts 31. marts 31.dec.
Koncern 2015 2014 2014
Goodwill 77,2 10,7 10,7
Qvrige immaterielle aktiver 387 1,0 0,0
Immaterielle aktiver 115,9 11,7 10,7
Grunde og bygninger 160,7 1472 41,3
Produktionsanlaeg og maskiner 4839 3217 3794
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 14,7 56 10,6
Produktionsanleeg under opfarelse 40,8 68,0 29,2
Materielle aktiver 700,1 542,5 560,5
Kapitalandele i associerede virksomheder 2,8 1,8 2,8
Andre tilgodehavender 74 89 7,0
Udskudt skat 144,2 95,7 109,7
Andre langfristede aktiver 154,4 106,4 119,5
Langfristede aktiver 970,4 660,6 690,7
Varebeholdninger 184,6 14,6 1312
Tilgodehavender fra salg 421,6 280,6 311,0
Selskabsskat 8,8 3,6 3,2
Andre tilgodehavender 69,5 46,7 427
Periodeafgransningsposter 16,9 8.2 9,1
Likvide beholdninger 70,9 33,6 56,0
Kortfristede aktiver 772,3 487,3 553,2
Aktiver 1.742,7 1.147,9 1.243,9
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BALANCE

31. marts 31.marts 31.dec.
Koncern 2015 2014 2014
Aktiekapital 140,3 140,3 140,3
Reserve for sikringstransaktioner (43) 2,7) (25)
Reserve for valutakursreguleringer (38,0 (66,8) (48,7)
Foreslaet udbytte 65,7 65,7 65,7
Overfart resultat 564, | 500, 1 5079
Egenkapital 727,8 636,6 662,7
Udskudt skat 41,6 208 20,3
Pensionsforpligtelser 434 299 435
Kreditinstitutter 5175 184,2 216,6
Offentlige tilskud 14,7 184 14,6
Langfristede forpligtelser 6172 253,3 295,0
Offentlige tilskud 2,5 2,8 2,5
Kassekreditter 40,1 () 0,0
Forudbetalinger fra kunder 2,6 0,1 32,0
Leverandgrgeeld 1753 1242 148,6
Geeld til associerede virksomheder 4| 0,8 34
Selskabsskat 18,0 58 8,5
Hensatte forpligtelser 30 14,5 2,6
Anden geld 152,1 98,3 88,6
Kortfristede forpligtelser 397,7 258,0 286,2
Forpligtelser 1.014,9 511,3 581,2
Passiver 1.742,7 1.147,9 1.243,9
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EGENKAPITALOPGORELSE

Reserve for  Reserve for

sikrings- valutakurs- Foreslaet Overfart Egenkapital

Koncern Aktiekapital transaktioner  reguleringer udbytte resultat ialt
Egenkapital I.januar 2015 140,3 (2,5) (48,7) 65,7 507,9 662,7
Periodens resultat - - - 0,0 56,2 56,2
Anden totalindkomst
Poster som kan omklassificeres til resultatet
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder - - 9,4 - - 9,4
Egenkapitallignende lan til dattervirksomheder - - 1,5 - - 1,5
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Indregnet i anden totalindkomst - 2,5 - - - 2,5
Overfert til nettoomsaetning - (6,7) - - - (6,7)
Overfert til produktionsomkostninger - 04 - - - 04
Skat - 28 0,2) - - 2,6

0,0 (1,8) 10,7 0,0 0,0 89
Totalindkomst i alt 0,0 (1,8) 10,7 0,0 56,2 65,1
Egenkapitalbevagelser i alt 0,0 (1,8) 10,7 0,0 56,2 65,1
Egenkapital 31. marts 2015 140,3 4.3) (38,0 65,7 564,1 727,8

Reserve for  Reserve for

sikrings- valutakurs- Foreslaet Overfort Egenkapital

Koncern Aktiekapital transaktioner  reguleringer udbytte resultat ialt
Egenkapital |.januar 2014 140,3 (3,0 (57,0) 65,7 465,9 611,9
Periodens resultat - - - 0,0 342 342
Anden totalindkomst
Poster som kan omkiassificeres til resultatet
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder - - (10,3) - - (10,3)
Egenkapitallignende lan til dattervirksomheder - - 0,5 - - 0,5
Vaerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Indregnet i anden totalindkomst - 44 - - - 44
Overfert til nettoomsatning - (28) - - - (2.8)
Overfert til produktionsomkostninger - (1,2) - - - (1,2)
Skat - o) 00 - - (O4))

0,0 0,3 (9,8) 0,0 0,0 9,5)
Totalindkomst i alt 0,0 0,3 (9,8) 0,0 342 24,7
Egenkapitalbevaegelser i alt 0,0 0,3 (9,8) 0,0 34,2 24,7

Egenkapital 31. marts 2014 140,3 2,7) (66,8) 65,7 500, 1 636,6
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0 I ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delarsregnskabet afleegges i overensstemmelse med IAS 34 "Praesen-
tation af delarsregnskaber” som godkendt af EU og danske oplysnings-
krav for bgrsnoterede selskaber. Der er ikke udarbejdet delarsregn-
skab for moderselskabet. Delarsregnskabet afleegges i danske kroner
(DKK), der er prasentationsvaluta for koncernens aktiviteter og den
funktionelle valuta for moderselskabet.

Den i delarsregnskabet anvendte regnskabspraksis er uendret i for-
hold til koncernregnskabet for 2014. Den anvendte regnskabspraksis,
er beskrevet i note 39 i arsrapporten for 2014, hvortil der henvises.

Nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag i 2015

Hartmann har implementeret alle nye og reviderede regnskabs-
standarder og fortolkningsbidrag, der er godkendt af EU, og som har
virkning for regnskabsar, der begyndte |.januar 2015. Herudover har
Hartmann vurderet, at de nye og reviderede standarder og fortolk-
ningsbidrag, der har virkning fra 2015, enten ikke er relevante eller ikke
har nogen vaesentlig betydning.

0

Ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis er det nedvendigt, at

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE
SK@N OGVURDERINGER

ledelsen foretager vurderinger og sken af samt opstiller forudsatnin-
ger for den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser; som ikke
umiddelbart kan udledes fra andre kilder.

De foretagne vurderinger, sken og forudsatninger baseres pa histori-
ske erfaringer og andre relevante faktorer, som ledelsen vurderer for-
svarlige efter omstaendighederne, men som i sagens natur er usikre og
uforudsigelige.

De foretagne sken og de underliggende forudsztninger vurderes lg-
bende. Zndringer til de foretagne regnskabsmaessige sken indregnes
i den regnskabsperiode, hvori @ndringen finder sted, samt fremtidige
regnskabsperioder, hvis eendringen bade pavirker den periode, hvori
&ndringen finder sted, og efterfalgende regnskabsperioder.

Der henvises til note 3 i arsrapporten for 2014 for en samlet beskri-
velse af vaesentlige regnskabsmaessige sken, forudsatninger og usikker-
heder.

Dvrige forhold
Koncernens nettoomsaetning og driftsresultat er normalt hgjere i |.og
4. kvartal som fglge af seesonudsving.

0 3 SEGMENTOPLYSNINGER

Rapporteringen af forretningssegmenter er i overensstemmelse med
den interne rapportering til koncerndirektion og bestyrelse. Koncern-
direktion og bestyrelse udggr Hartmanns everste operationelle ledel-
se (Chief Operating Decision Maker).

Hartmanns aktiviteter segmenteres med baggrund i de indrapporte-
rende enheders geografiske placering.

Ingen operative driftssegmenter er sammenlagt for at udgere de rap-
porteringspligtige segmenter.

Den interne ledelsesrapportering felger koncernens anvendte regnskabs-
praksis. Forretningsmaessige beslutninger i relation til ressourceallokering
og resultatevaluering for de enkelte segmenter traeffes pa baggrund af
segmentets resultat af primear drift for serlige poster. Finansierings- og
skattemaessige beslutninger traffes ud fra oplysninger for Hartmann som
helhed og allokeres ikke ud pa de rapporteringspligtige segmenter. Pris-
fastsaettelse af transaktioner mellem segmenter sker pa markedsvilkar.

Segmentindteegter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forplig-
telser omfatter de poster, der i den interne ledelsesrapportering di-
rekte er henfert til det enkelte segment, samt de poster der indirekte
er allokeret til det enkelte segment pa et palideligt grundlag. Resultat
af associerede virksomheder, finansielle poster, indkomstskatter, kapi-
talandele i associerede virksomheder, skatteaktiver og -passiver samt
likvider og bankgaeld allokeres ikke til rapporteringspligtige segmenter.

De rapporteringspligtige segmenter er:

* Europe omfatter produktion og salg af emballage i stebepap. Pro-
dukterne produceres pa fabrikker i Europa (herunder Israel) og af-
settes primeert til 2gproducenter; aegpakkerier og detailkeeder samt
aftagere af industriemballage. Endvidere omfatter segmentet salg af
maskiner til produktion af stebepapemballage samt kraftvarmeveer-
ket i Tender.

* Americas omfatter produktion og salg af emballage i stebepap.
Produkterne produceres primert pa de nordamerikanske og syd-
amerikanske fabrikker og afszttes til a2g- og frugtproducenter, ag-
og frugtpakkerier og detailkeeder. Sammenligningstal for 2014 er
eksklusiv de pr. 6.januar 2015 tilkebte aktiviteter i Sydamerika.
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0 3 SEGMENTOPLYSNINGER

AKTIVITETER 3 MANEDER 2015

Sum af rap-
porterings-
pligtige
Europe Americas segmenter
Stebepap 309,6 2386 548,2
QDvrig omsaetning 32,7 0,0 32,7
Nettoomsztning 342,3 238,6 580,9
Resultat af primaer drift for serlige poster 32,7 35,6 68,3
Qvrige segmentoplysninger
Af- og nedskrivninger 14,0 97
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver 9,7 20,7
Nettoarbejdskapital 190,7 121,7
Investeret kapital 566,7 5599
Segmentaktiver 833,2 690,7 1.5239
AKTIVITETER 3 MANEDER 2014
Sum af rap-
porterings-
pligtige
Europe Americas segmenter
Stebepap 312,1 724 3845
QDvrig omsaetning 28,6 00 28,6
Nettoomszatning 340,7 72,4 413,1
Resultat af primar drift for sarlige poster 37,9 12,7 50,6
@vrige segmentoplysninger
Af- og nedskrivninger 14,7 22
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver 53 275
Nettoarbejdskapital 195,6 13,0
Investeret kapital 564,4 1873
Segmentaktiver 791,0 2234 1.014,4
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0 3 SEGMENTOPLYSNINGER

AFSTEMNINGER

I. kvartal I. kvartal
2015 2014

Nettoomsatning
Nettoomsatning for rapporteringspligtige segmenter 580,9 413,1
Nettoomsztning, jf. delarsregnskab 580,9 413,1
Resultatmal
Resultat af primeer drift fer serlige poster for rapporteringspligtige segmenter 68,3 50,6
lkke allokerede koncernfunktioner (6,8) (6,3)
Elimineringer 0,2 0,2
Resultat af primeer drift fer serlige poster, jf. delarsregnskab 617 44,5
Serlige poster 0,0 0,0
Resultat af primeer drift, jf. delarsregnskab 61,7 445
Finansielle indtaegter 12,9 0,2
Finansielle omkostninger (6,0) (50
Resultat for skat, jf. delarsregnskab 68,6 39,7

31. marts 31. marts

2015 2014

Aktiver
Aktiver for rapporteringspligtige segmenter 1.523,9 [.014,4
lkke fordelte aktiver 2267 134,7
Elimineringer (7.9) (1,2)
Aktiver, jf. delarsregnskab 1.742,7 1.147,9
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0 KATEGORIER AF
FINANSIELLE INSTRUMENTER

31.marts 2015 31.marts 2014 31.dec.2014
Regnskabs- Regnskabs- Regnskabs-

maessig verdi Dagsvaerdi massig verdi Dagsverdi  massig verdi Dagsvaerdi
Afledte finansielle instrumenter indgaet
til sikring af fremtidige pengestremme 1,8 1,8 0,6 0,6 0,4 0,4
Finansielle aktiver anvendt som
sikringsinstrumenter 1,8 1,8 0,6 0,6 0,4 0,4
Tilgodehavender fra salg 4215 4215 280,6 280,6 311,0 311,0
Qvrige tilgodehavender 765 76,5 49,7 49,7 45,5 45,5
Likvide beholdninger 70,9 709 33,6 33,6 56,0 56,0
Udlan og tilgodehavender 568,9 568,9 363,9 363,9 412,5 412,5
Afledte finansielle instrumenter indgaet
til sikring af fremtidige pengestremme 99 99 4,1 4,1 3,7 3,7
Finansielle forpligtelser anvendt som
sikringsinstrumenter 9,9 9,9 41 4| 3,7 3,7
Kreditinstitutter 557,6 557,6 195,7 195,7 2166 216,6
Qvrige forpligtelser 339,6 3396 2250 2250 2454 2454
Finansielle forpligtelser, der males
til amortiseret kostpris 897,2 897,2 420,7 420,7 462,0 462,0

Dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter til sikring af fremtidige pengestremme er baseret pa observerbare input (niveau 2).
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0 5 K@B AFVIRKSOMHEDER

Hartmann har den 6. januar 2015 kebt Lactosan Sanovo Holding A/S" ("Sanovo Greenpack”) sydamerikanske stebepapaktiviteter af sin hoved-
aktionzer og dermed nzrtstadende part. Transaktionen er gennemfert som aktiekeb. Hartmann har erhvervet 100% af savel stemmerettigheder
som ejerandel.

Sanovo Greenpack er Sydamerikas ferende producent af &g- og frugtemballage i stabepap med omkring 600 medarbejdere og 4 produktions-
faciliteter i Brasilien og Argentina.

Hartmann udvider forretningsomfanget vaesentligt med tilstedeveerelsen i de attraktive sydamerikanske vaekstmarkeder og styrker koncernens
globale position inden for produktion og salg af zegemballage i stebepap.

Omsztningen i Sydamerika hidrgrer fra afseetning af &eg- og frugtemballage i stebepap primzert til de attraktive brasilianske og argentinske marke-
der, som er praget af en gunstig demografisk udvikling og tiltagende urbanisering. Derudover er produktionsfaciliteterne i Brasilien og Argentina
baseret pa maskinteknologi, som er udviklet og fremstillet af Hartmann, og der er sdledes synergi forbundet med drift og vedligeholdelse af kapi-
talapparatet.

FOREL®@BIG SPECIFIKATION AF INDREGNEDE OVERTAGNE AKTIVER OG FORPLIGTELSER

6.januar 2015
Immaterielle aktiver 404
Materielle aktiver 123,1
Andre langfristede aktiver 352
Varebeholdinger 56,9
Tilgodehavender | 144
Likvide beholdinger 172
Udskudte skatteforpligtelser (16,9)
Kassekreditter (44.3)
Leverandgrsgald (26,0)
Anden geld (70,8)
Overtagne nettoaktiviteter 229,2
Goodwill 70,8
Kgbsvederlag 300,0
Heraf likvid beholding i Sanovo Greenpack (17,2)
Kontant kgbsvederlag 282,8
Kassekreditter 443
Pavirkning af pengestramme 327,1

Hartmann har afholdt transaktionsomkostninger forbundet med overtagelsen for ca. 7 mio.kr. primaert vedrerende radgivning, der er indregnet i
seerlige poster i totalindkomstopggrelsen for 2014.

20
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0 5 K@B AFVIRKSOMHEDER

Dagsveerdien for overtagne produktionsanleeg er skennet med udgangspunkt i afskrevet genanskaffelsesvaerdi.

Dagsvaerdien af overtagne ferdigvarer og varer under fremstilling er fastsat pa grundlag af forventede salgspriser i den normale forretningsaktivitet
med fradrag af forventede feerdiggarelsesomkostninger og omkostninger; der afholdes for at effektuere salget samt med fradrag af rimelig avance
vedrgrende salgsindsatsen og rimelig avance vedrgrende feerdigggrelsen.

Dagsvaerdien af overtagne ravarer og handelsvarer er fastsat til genanskaffelsespris.

Ved virksomhedssammenslutninger foretages en vurdering af veerdien af de overtagne varemerker samt den forventede brugstid for disse.
Dagsveerdien af overtagne varemarker opgeres ved tilbagediskontering af sparede royalty-betalinger ved at eje brugsretten til varemaerket (Relief
from royalty-metoden). Der er anvendt en diskonteringssats i niveauet |2-13% afhaengig af det enkelte marked. Den anvendte diskonteringssats er
efter skat og afspejler den risikofrie rente.

Dagsveerdien af kunderelationer fastsaettes ved hjeelp af Multi-Period Excess Earnings metoden. Kunderelationer opgeres saledes til nutidsveerdien
af det netto-cashflow, der opnas gennem salg til kunderne efter at der er fratrukket et rimeligt afkast af alle andre aktiver, som er med til at gene-
rere de pageldende pengestremme. Dagsveerdien pa andre immaterielle aktiver baseres pa de tilbagediskonterede pengestremme, som forventes
afledt af den fortsatte brug af aktiverne eller ved salg af aktiverne.

Tilgodehavender veerdiansettes til nutidsveerdien af de belgb, der forventes at blive modtaget fratrukket forventede omkostninger til opkraevning.
Koncernens lanerente fer skat anvendes ved diskontering. Diskontering undlades dog, nar effekten er uvaesentlig.

Forpligtelser vaerdiansaettes til nutidsveerdi af de belgb, der skal anvendes til at indfri forpligtelserne. Koncernens lanerente fer skat anvendes ved
diskontering. Diskontering undlades dog, nar effekten er uvaesentlig.

| overtagne nettoaktiver indgar tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser med en dagsveerdi pa | 14 mio.kr.
Efter indregning af identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser til dagsveerdi er goodwill i forbindelse med overtagelsen opgjort til
71 mio. kr. Goodwill repraesenterer vardien af eksisterende medarbejderstab, adgang til nye markeder samt forventede synergier fra sammen-

lzzgningen med Hartmann. Den indregnede goodwill er ikke skattemaessigt afskrivningsberettiget.

| koncernens omsaetning for perioden pa 581 mio. kr. kan 132 mio. kr. henfgres til Sanovo Greenpack. Af koncernens resultat for perioden pa
56 mio. kr. kan 5 mio. kr. henfgres til Sanovo Greenpack.

0 BEGIVENHEDER
EFTER BALANCEDAGEN

Der er ikke efter balancedagen 3 1. marts 2015 indtruffet vaesentlige begivenheder af betydning for koncernregnskabet, der ikke er indregnet eller
omtalt i deldrsrapporten.
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KORT OM HARTMANN

Hartmann er verdens fgrende producent af zegemballage i stebepap,
markedsleder inden for fremstilling af frugtemballage i Sydamerika og
en af verdens sterste producenter af maskiner til fremstilling af embal-
lage i stebepap. Hartmann blev stiftet i 1917, og virksomhedens mar-
kedsposition er grundlagt pa baggrund af steerke teknologiske kompe-
tencer og indgaende erfaring med produktion af stebepap siden 1936.

Ba=redygtighed

Baeredygtighed og miljshensyn er integrerede elementer i Hartmanns
forretningsmodel og strategi. Alle Hartmanns produkter er baseret pa
returpapir, som er en fornybar, CO -neutral og biologisk nedbrydelig
ressource. Hartmann arbejder teet sammen med sine kunder for at
understgtte behovet for baeredygtige produkter i detailhandlen og var
den farste producent til at tilbyde FSC-market savel som CO,-neutral
detailemballage.

Markeder

Hartmanns egemballage szlges globalt. De vasentligste markeder
er Europa, Sydamerika og Nordamerika, hvor Hartmann har sterke
markedspositioner. Virksomheden er markedsleder i Europa samt i
Sydamerika, hvor produktportefelien ogsa omfatter frugtemballage.
Hartmann har en mindre, men stigende andel af det nordamerikanske
marked. Virksomhedens teknologi, herunder maskiner og ydelser; szl-
ges ogsa globalt uden for Hartmanns hovedmarkeder.

N

Kunder

Hartmann afsatter a&g- og frugteemballage til producenter og distri-
buterer samt detailkeeder; som i stigende grad efterspgrger virksom-
hedens markedsferingsekspertise. Hartmanns teknologi og relaterede
ydelser afsattes til producenter af emballage i stebepap. | 2014 ud-
gjorde den samlede nettoomsaetning |,6 mia. kr.

Organisation

Hartmann har 2.100 medarbejdere og hovedseede i Gentofte, Dan-
mark. Produktionen finder sted pa egne fabrikker, heraf fire i Europa
og en i Israel samt fire i Sydamerika og en i Canada.

Hartmann-aktien

Hartmanns aktie har veeret noteret pa Nasdaq Copenhagen si-
den 1982. Der er en aktieklasse, og hver aktie har en stemme.
Interesserede kan fa tilsendt finansielle rapporter og selskabs-
meddelelser ved tilmelding til Hartmanns nyhedstjeneste pa
investorhartmann-packaging.com.

FINANSKALENDER 2015

20.august 2015
|2.november 2015

Delarsrapport 2. kvartal 2015
Delarsrapport 3. kvartal 2015

A AHARTMANN choos risre. save NaTURE *

Brgdrene Hartmann A/S
QDrnegardsvej 18
DK-2820 Gentofte

Telefon:  (+45) 45 97 00 00

Telefax:  (+45) 4597 00 Ol

e-mail:  bh@hartmann-packaging.com
Web: hartmann-packaging.com
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Delarsrapporten er udgivet som selskabsmeddelelse nr. 7/2015 via
Nasdag Copenhagen pa dansk og engelsk. Safremt der er forskel pa
udgaverne og ved tvivistilfeelde, er den danske version geeldende.

Alle varemarker sasom handelsnavne og andre fremhaevede benzev-
nelser i denne rapport er varemaerkebeskyttet af og tilherer Bradrene

Hartmann A/S.
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