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KORT FORTALT

Hartmann havde et godt |. kvartal 2012. @get priskonkurrence pd Hartmanns europziske
markeder understreger vigtigheden af at fastholde det strategiske fokus pa at optimere pro-
duktionen og styrke kunderelationerne. Pa det nordamerikanske marked fortsatte den positi-
ve udvikling, og Hartmanns nordamerikanske forretning leverede et steerkt resultat. Hartmann
fastholder forventningerne til 2012 om en omsatning pa niveau med 201 | (1,5 mia.kr.) og en

overskudsgrad pa /,5-9%.

* | I.kvartal 2012 opnaede Hartmann en omszatning pa 412 mio. kr. * Hartmanns europziske forretning realiserede i |. kvartal 2012 en

(201 1:375 mio.kr) og et driftsresultat® pa 45 mio.kr. (201 1:36 mio. omszetning pa 344 mio.kr. (201 1:322 mio.kr) og et driftsresultat pa
kr.) svarende til en overskudsgrad® pa | 1,0% (201 1:9,5%). 36 mio.kr. (2011:39 mio.kr).

* Hartmann forbedrede pengestrammene fra drifts- og investerings- * | Nordamerika opndede Hartmann en omsztning pa 67 mio. kn.
aktivitet, som samlet udgjorde 42 mio. kr.i |.kvartal 2012 (2011:38 (2011:53 mio.kr.) og et driftsresultat pa 16 mio.kr. (201 1:4 mio.kr.).
mio. kr.).

* Hartmann fastholder forventningerne til en omsetning i 2012 pa
Afkastet af den investerede kapital udviklede sig ligeledes positivt og niveau med 201 | (1,5 mia.kr) og en overskudsgrad pa 7,5-9%.
udgjorde 19% ved udgangen af |.kvartal 2012 (201 1:9%).

* | denne rapport refererer driftsresultat til resultat af primzer drift for sarlige poster og overskudsgrad til overskudsgrad fer sarlige poster, medmindre andet er anfert.
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HOVED- OG NOGLETAL

. kvartal I. kvartal Helar
Koncern 2012 2011 2011
Totalindkomstopggorelse
Nettoomsatning 412 375 |.488
Resultat af primeer drift fer af- og nedskrivninger (EBITDA) 65 56 207
Resultat af primeer drift for serlige poster 45 36 124
Seerlige poster 0 0 0
Resultat af primeer drift (EBIT) 45 36 124
Finansielle poster, netto 2) 8) (16)
Resultat fer skat (EBT) 43 27 108
Periodens resultat (EAT) 33 21 76
Totalindkomst 50 31 26
Pengestromme
Pengestremme fra driftsaktivitet 50 43 155
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (8) (5) (35)
Pengestramme fra finansieringsaktivitet 70 (6) (108)
Pengestrgmme i alt 112 32 12
Balance
Aktiver |.187 1.225 [.108
Investeret kapital (IC) 671 725 652
Nettoarbejdskapital (NWC) 136 129 16
Rentebaerende gald, netto 128 234 |69
Egenkapital 610 580 560
Nogletal i %
Overskudsgrad (EBITDA) 157 [5,0 39
Overskudsgrad fer serlige poster I1,0 9.5 83
Overskudsgrad (EBIT) 1,0 9,5 83
Afkast af gennemsnitligt investeret kapital (ROIC, 12 mdr) 19,1 9,3 17,8
Egenkapitalforrentning (12 mdr.) 14,9 85 13,8
Egenkapitalandel 51,4 473 50,6
Gearing 21,0 40,3 30,2
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) 4,8 30 [1,0
Pengestramme fra driftsaktivitet pr. aktie, kr. 73 6,2 224
Indre vaerdi pr. aktie, kr. 88,2 83,8 81,0
Barskurs pr. aktie, kr. [11,0 78,0 01,0
Barskurs/indre veerdi pr. aktie 1,3 09 1,2
Price/earnings 23,1 26,0 9,2

Nggletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens 'Anbefalinger & Nggletal 2010', jf. note 37 i arsrapporten for 201 |.
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UDVIKLINGEN I I. KVARTAL 2012

Arbejdet med at styrke organisationen og forberede Hartmann til
vaekst fortsatte i |. kvartal 2012. | arets forste tre maneder har der
vaeret fokus pa at optimere produktionen yderligere og styrke det in-
terne samarbejde pa tveers af funktionerne i virksomheden. Der er
blevet gennemfart en raekke aktiviteter; som skal gge videndelingen og
kompetenceniveauet samt forbedre produktionsprocesserne og pro-
duktkvaliteten yderligere i den kommende periode.

Hartmanns strategiske fokus pa produktionsoptimering og sikkerhed
har vist gode resultater i |.kvartal 2012, og den positive udvikling for-
ventes at fortsette. Indsatsen for at skabe en steerkere salgsorganisa-
tion er pagaet i lebet af 201 | og resulterede i |.kvartal 2012 blandt
andet i lanceringen af en ny, dynamisk struktur pa de vigtige central- og
gsteuropaiske markeder.

EU indferte i januar 2012 nye, skeerpede krav til forholdene for agleg-
gende hegns i traditionelle bure. De nye krav har medfert et faldende
udbud af g pa de europeeiske markeder. Udviklingen har ikke pavirket
Hartmanns afsatning i |. kvartal 2012, og det er fortsat uklart, hvilke
konsekvenser indfgrelsen af de nye krav vil fa pa det europziske mar-
ked for agemballage. Hartmann forventer imidlertid ikke, at effekten af
de nye krav vil pavirke virksomhedens afsztning eller markedsposition
vaesentligt pa leengere sigt.

TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Nettoomsaetning
| I.kvartal 2012 udgjorde Hartmanns samlede omszetning 412 mio. kr.
(2011:375 mio. kr.).

Europa

Hartmann @gede omsztningen til 344 mio. kri |.kvartal 2012 (201 I:
322 mio. kr) trods @get priskonkurrence pa hgjveerdiprodukter pa de
centraleuropaiske markeder og et deraf falgende fald i den gennem-
snitlige salgspris sammenlignet med samme periode sidste ar.

Hartmann oplevede en stigning i afsetningen af stebepapemballage i
Europa i I.kvartal 2012 sammenlignet med samme periode sidste ar.
Udviklingen kan i vid udstrakning henfares til den vigende afsztning
i |. kvartal 2011, hvor tyske og hollandske forbrugere reagerede pa
en afslgring af dioxinholdigt vegetabilsk fedt i foderstof til blandt an-
det fjerkree. Derudover faldt pasken tidligere i 2012 end i 201 I, hvilket
medfererat en sterre andel af paskesalget indgar i |.kvartal i 2012,end
det var tilfeldet i 201 1.

Nordamerika
Den nordamerikanske forretnings omseetning udgjorde 67 mio. kr.
(2011:53 mio.kr.).

Hartmann egede afsatningen samt andelen af hgjveerdiprodukter, og
indsatsen bidrog til at @ge den gennemsnitlige salgspris og skabe vaekst
i den nordamerikanske forretnings omszetning.

Driftsresultat
Driftsresultatet i |.kvartal 2012 udgjorde 45 mio.kr. (201 1:36 mio.kr)
svarende til en overskudsgrad pa | 1,0% (2011:9,5%).

Stigningen i periodens driftsresultat var drevet af den staerke udvikling
i den nordamerikanske forretning.

Europa
Den europziske forretning realiserede et driftsresultat pa 36 mio.
kr. (2011: 39 mio. kr.) svarende til en overskudsgrad pa 10,4% (201 I:
12,1%).

Den lavere gennemsnitlige salgspris samt stigende omkostninger til
energi og transport pavirkede driftsresultatet (- 10 mio.kr.). Derudover
steg de faste omkostninger (-9 mio.kr) som planlagt og forventet sam-
menlignet med samme periode sidste ar. Stigningen i de faste omkost-
ninger kan primaert henferes til indsatsen for at skabe 'Competitive
edge' ved at styrke Hartmanns organisation og kompetencer gennem
blandt andet nyanszttelser og kompetenceudvikling. Hartmanns ggede
afsaetning af stebepapemballage kompenserede delvist for denne ud-
vikling (10 mio. kr.).

Nordamerika

Udviklingen i den nordamerikanske forretning var sterk i |. kvartal
2012, hvor driftsresultatet udgjorde 16 mio.kr. (201 1:4 mio. kr) sva-
rende til en overskudsgrad pa 23,4% (201 1:7,6%).

Hartmann har arbejdet malrettet med at udvide den nordamerikan-
ske forretnings kapacitet med henblik pa at @ge omsatningen. Denne
indsats samt bestrabelserne pa at gge andelen af hgjveerdiemballage
viste gode resultater og bidrog positivt (I | mio. kr) til udviklingen i
driftsresultatet i |.kvartal 2012.
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Koncernfunktioner
Omkostninger til koncernfunktioner udgjorde 7 mio. kr. i |. kvartal
2012 (201'1:7 mio.kr.).

Finansielle poster

Hartmanns finansielle poster udgjorde -2 mio. kr. i I. kvartal 2012
(201 1:-8 mio. kr.). Den positive udvikling kan henfgres til reduktionen
af den rentebzrende geeld samt valutakursreguleringer.

Periodens resultat
Periodens resultat udgjorde 33 mio.kr. i I.kvartal 2012 (201 1: 21 mio.
kr.) svarende til en stigning pa 60%.

Totalindkomst

Periodens totalindkomst blev 50 mio.kr. (201 1:30 mio. kr.). Periodens
totalindkomst er pavirket med 4 mio.kr. (201 1:8 mio.kr) som felge af
omregning af nettoaktiver i udenlandske dattervirksomheder til DKK.

DRIFTSRESULTAT

PENGESTROMME

Pengestromme fra driftsaktivitet

I I kvartal 2012 udgjorde pengestresmme fra driftsaktivitet 50 mio. kr.
(2011: 43 mio. k). Udviklingen var positivt pavirket af en forbedring
af driftsresultatet samt reducerede skattebetalinger, hvilket kompense-
rede for udviklingen i driftskapitalen i perioden.

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet udgjorde -8 mio. kr. (201 1:-5
mio. kr.). Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet udgjorde sa-
ledes 42 mio. kr. (201 1:38 mio. kr).

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktivitet var 70 mio. kr. (2011: -6 mio.
kr). Stigningen skyldes overfersel til likvide beholdninger fra Hart-
manns langfristede, fleksible 1an til effektuering af udbetaling af udbytte.
Udbyttet udgjorde 64 mio. kr. og blev godkendt pa selskabets general-
forsamling den | I.april 2012.

KONCERN EUROPA NORDAMERIKA
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BALANCE

ROIC
Ved udgangen af |.kvartal 2012 udgjorde afkastet af den gennemsnit-

ligt investerede kapital 199% sammenlignet med 9% ved udgangen af |.

kvartal 201 I.Den positive udvikling skyldes forbedringen af driftsresul-
tatet samt kontrolleret reduktion og fortsat optimering af den investe-
rede kapital over de seneste |2 maneder.

Udgangspunktet for Hartmanns drift og investeringer er, at aktionze-
rerne lebende kan sikres et attraktivt afkast af den investerede kapital
(ROIC >15%).

Kapitalberedskab
Pr.31.marts 2012 udgjorde koncernens nettorentebzerende geeld 128
mio.kr.mod 169 mio.kr.pr.3|.december 201 |. Hartmann har reduce-

ret den nettorentebaerende geld med 106 mio. kr.fra 3 1. marts 201 [,

hvor denne udgjorde 234 mio. k.

Hartmanns finansielle gearing var 219% pr. 31. marts 2012 mod 30%
ved arets begyndelse.

Hartmanns langfristede, fleksible 1an havde en samlet treekningsret pa
285 mio. kr. pr. 31. marts 2012. Hartmann har ikke gjort brug af den
samlede trakningsret, og den uudnyttede samlede treekningsfacilitet pa
langfristede lan udgjorde 30 mio.kr.pr.31. marts 2012.

Hartmanns samlede traekningsret inklusive indestaender og uudnyt-
tede kassekreditter udgjorde 379 mio.kr.pr.31.marts 2012.

Ledelsen finder det finansielle beredskab tilfredsstillende.

Egenkapital
Pr.31.marts 2012 udgjorde egenkapitalen 610 mio. kr. mod 560 mio.
kr.ved arets begyndelse.

Hartmanns egenkapitalandel var uendret 519% pr.3|.marts 2012 sam-
menlignet med niveauet ved arets begyndelse primaert som fglge af, at
udbytte til Hartmanns aktionaerer ferst blev udbetalt i april 2012.

HARTMANN-AKTIEN

Kursen pa Hartmann-aktien var 101,0 ved udgangen af 2011 og I 11,0
ved udgangen af marts 2012. Udviklingen i Hartmann-aktien kan fzlges
i investorsektionen pa www.hartmann-packaging.com.

BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

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



Kort fortalt | Hoved- og nggletal | Udviklingen i |.kvartal 2012 | Forventninger til fremtiden | Risikoforhold | Ledelsespategning

Totalindkomstopgerelse | Pengestremsopgerelse | Balance | Egenkapitalopgerelse | Noter

Supplerende information | Kort om Hartmann

FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN

Pa baggrund af markedsudviklingen og Hartmanns resultater i |. kvar-
tal samt den @gede priskonkurrence fastholdes forventningerne om en
omsatning i 2012 pa niveau med 201 | (1,5 mia.kr.).

Overskudsgraden forventes fortsat at udgere 7,5-9% pa baggrund af
effekten af gennemferte og ivaerksatte strategiske tiltag.

Hartmanns omsztning er normalt hgjere i |. og 4. kvartal end i 2. og
3.kvartal som felge af seesonudsving. Hartmanns maskinsalg er ikke pa-
virket af seesonudsving, men der kan opsta kvartalsmaessige udsving i
omsztningen afhaengig af tidspunktet for effektuering af ordrer i Hart-
mann Technology.

FORUDSATNINGER

Hartmanns forventninger til omsaetning og overskudsgrad i 2012 er
baseret pa den nuveerende sammenszatning 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 forudsaetninger kan
fa indflydelse pa resultatet for 2012.

Overskudsgraden er primart eksponeret mod udviklingen i ravare-
priser og valutakurser. Hartmanns veesentligste valutaeksponering er
afdaekket for resten af 2012.

UDSAGN OM FREMTIDEN

Udsagnene om fremtiden i denne delarsrapport afspejler Hartmanns
nuveerende forventninger til fremtidige begivenheder og skonomiske
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 begrenset til — udviklingen i kon-
junkturerne og pa de finansielle markeder, zendringer i love og regler
pa Hartmanns markeder, udviklingen i efterspargsel efter produkter,
konkurrenceforhold samt ravarepriser.

FORVENTNINGER OG MALSATNINGER

2012 2015
Omsztning [,5 mia. kr. |, 7-1,8 mia.kr.
Overskudsgrad 7,5-9% 8-11%
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RISIKOFORHOLD

Der henvises til afsnittet om risikoforhold og note 33 i arsrapporten
for 201 | for en samlet beskrivelse af Hartmanns risikoforhold.

RAVARER

Hartmann er afhangig af indkebspriserne pa de ravarer, som indgar
i produktionen. | szerdeleshed er Hartmann eksponeret for udsving i
indkebsprisen pa returpapir og energi (elektricitet og gas), som er de
vasentligste ravarer i produktionen.

Muligheden for at begraense Hartmanns resultatfelsomhed i forhold til
prisudviklingen pa returpapir er begrenset, hvis leverancerne af de for-
n@dne mengder skal sikres og fastholdes. Hartmann anvender andre
typer papir i produktionen og veksler i et vist omfang mellem papirty-
perne, nar det er prismaessigt fordelagtigt.

Hartmann indgar lebende fastprisaftaler med energileverandgrer for
typisk 6 eller|2 maneder for en vaesentlig del af energiforbruget. Det
er dog ikke muligt at indga fastprisaftaler med energileverandgrer i alle
de lande, hvor Hartmann opererer.

Hartmann arbejder malrettet pa at nedbringe falsomheden over for
udsving i ravarepriserne gennem lgbende implementering af teknolo-
giske forbedringer og optimering af arbejdsprocesser.

UDVIKLINGEN | PRISEN PA RETURPAPIR
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Kilde: BvSE (Bundesverband Sekundarrohstoffe und Entsorgung e.V.)

VALUTA

Hartmanns valutarisici bestar af henholdsvis transaktions- og transla-
tionsrisici.

Hartmann er udsat for transaktionsrisiko som felge af transaktioner
pa tveers af landegranser, hvorved der opstar kontraktuelle penge-
strgmme i udenlandsk valuta. Valutaeksponeringen USD/CAD repree-
senterer en af koncernens sterste enkeltstiende transaktionsrisici.
Eksponeringen er en felge af, at sterstedelen af den nordamerikan-
ske forretnings omsaetning faktureres i USD, mens den sterste del af
omkostningerne afholdes i CAD. @vrige vasentlige transaktionsrisici
vedrerer valutaerne CHF EUR, GBR HRK, HUF, PLN og SEK.

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 indgdr i koncernregnskabet, som preaesenteres i DKK. Den sterste
translationseksponering, malt pa nettopositionen, har Hartmann over
for udenlandske dattervirksomheder, der afleegger regnskab i valuta-
erne CAD, EUR, HRK,HUF og ILS.

Der foretages afdaekning af koncernens valutaeksponering, sa de vee-
sentlige valutaer til stadighed er afdeekket i en periode pa mindst 6 og
maksimalt |2 maneder. Translationsrisikoen afdaekkes ikke, da den ikke
har nogen umiddelbar likviditetsmaessig effekt og saledes ikke pavirker
de underliggende pengestremme direkte.
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| EDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delars-
rapporten for perioden |.januar - 3|.marts 2012 for Bredrene Hart-
mann A/S.

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

Gentofte,den 15.maj 2012

Direktion: Michael Rohde Pedersen
Chief Executive Officer
Bestyrelse: Agnete Raaschou-Nielsen

Formand

Niels Hermansen

Peter-Ulrik Plesner

Walther V. Paulsen
Neestformand

Jorn Markeberg Nielsen

Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede
af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2012
samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for pe-
rioden |.januar - 31.marts 2012.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder
en retvisende redegarelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og
gkonomiske forhold, periodens resultat og for koncernens finansielle
stilling som helhed og en beskrivelse af de veesentligste risici og usik-
kerhedsfaktorer, som koncernen star overfor.

Marianne Rarslev Bock
Chief Financial Officer

Jan Peter Antonisen

Niels Christian Petersen
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TOTALINDKOMS TOPGORELSE

. kvartal I. kvartal Helar
2012 2011 2011

Nettoomsatning 411,8 3749 |.488, |
Produktionsomkostninger (281,8) (2664) (1.063,0)
Bruttoresultat 130,0 108,5 4251
Salgs- og distributionsomkostninger (68,8) (56,5) (246,5)
Administrationsomkostninger (164) (16,8) (57,7)
Andre driftsindtegter 1,3 0,6 2,6
Andre driftsomkostninger 0,9) o1 0,0
Resultat af primar drift for szrlige poster 45,2 35,7 123,5
Seerlige poster 0,0 00 00
Resultat af primaer drift 45,2 357 123,5
Finansielle indteegter 2,0 0,2 7,7
Finansielle omkostninger (4,0 (8,5) (232)
Resultat fgr skat 432 27,4 108,0
Skat af arets resultat 9,9) (6,6) 3B1,7)
Periodens resultat 333 20,8 76,3
Pensionsforpligtelser 0,0 0,0 (12,4)
Regnskabsmaessig sikring af nettoaktiver 0,0 30 o,
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder 14,3 81 (31,6)
Egenkapitallignende lan til dattervirksomheder o) (33) (1,0)
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Indregnet i egenkapitalen 35 3,1 9.3)
Overfart til nettoomsatning o, ©,7) 1,8
Overfart til produktionsomkostninger 0,0 0,0 (3,8)
Overfert til finansielle poster 0,0 0,0 02
Skat af anden totalindkomst 0,9) ©,6) 6,3
Anden totalindkomst 16,7 9,6 (49,9)
Totalindkomst 50,0 30,4 26,4
Resultat pr.aktie i kr. 48 30 1,0
Resultat pr. aktie i kr;, udvandet 48 30 |'1,0
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PENGES TROMSOPGORELSE

. kvartal I. kvartal Helar
2012 2011 2011
Resultat af primeer drift for serlige poster 452 35,7 1235
Afskrivninger 19,5 20,6 83,7
Regulering for andre ikke-kontante poster 0,0 ©,2) ©,6)
/Endring i driftskapital (14 02) (15,4)
Betalte restruktureringsomkostninger mv. 0,6) ©,6) 24
Pengestremme fra primeer drift 52,7 55,3 188,8
Indbetalinger af renter mv. 03 0,2 1,5
Udbetaling af renter mv. (4,0) 6,1 (17.3)
Betalt selskabsskat, netto 1,2 (6,3) (18,0)
Pengestromme fra driftsaktivitet 50,2 43,1 155,0
Salg af materielle aktiver 0,0 03 0,7
Keb af materielle aktiver (84) (5,6) (40,8)
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 0,0 0,0 2,1
Modtaget offentlige tilskud 0,0 0,0 30
Pengestremme fra investeringsaktivitet (8,4) (5,3) (35,0)
Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet 41,8 37,8 120,0
Optagelse af langfristede gaeldsforpligtelser 70,1 0,0 20,4
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser 0,0 (5,6) (212,8)
Udbetalt udbytte 00 00 (15,6)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 70,1 (5,6) (108,0)
Pengestremme i alt 11,9 32,2 12,0
Likvide beholdninger og bankgeeld primo 13,8 6,1 6,1
Valutakursregulering [l 32 (43)
Likvide beholdninger og bankgaeld ultimo 126,8 41,5 13,8
Likvide beholdninger og bankgzld ultimo indregnes saledes:
Likvide beholdninger 26,8 19,0 40,3
Kassekreditter 0,0 (77.5) (26,5)
126,8 41,5 13,8

Pengestremsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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BALANCE

31.marts 31.marts 31.dec.

2012 2011 2011

Goodwill 10,7 10,7 10,7
Qvrige immaterielle aktiver 58 8,2 6,3
Immaterielle aktiver 16,5 18,9 17,0
Grunde og bygninger 163,6 I71,1 162,5
Produktionsanlaeg og maskiner 344,1 3975 3483
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 7,6 9,3 7,5
Produktionsanleeg under opfarelse 17,1 14,0 14,1
Materielle aktiver 532,4 591,9 532,4
Kapitalandele i associerede virksomheder 1,7 38 [,7
Andre tilgodehavender 14,8 92 13,9
Udskudt skat 83,5 90,9 91,2
Andre langfristede aktiver 100,0 103,9 106,8
Langfristede aktiver 648,9 714,7 656,2
Varebeholdninger 122,8 07,5 19,0
Tilgodehavender fra salg 256,2 228,0 2417
Tilgodehavende selskabsskat 44 9,1 7,7
Andre tilgodehavender 18,9 373 345
Periodeafgransningsposter 9,0 93 83
Likvide beholdninger 126,8 [19,0 40,3
Kortfristede aktiver 538,1 510,2 4515
Aktiver 1.187,0 1.224,9 1.107,7
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BALANCE

31.marts 31.marts 31.dec.
2012 2011 2011
Aktiekapital 140,3 140,3 140,3
Reserve for sikringstransaktioner (5,6) 2,0 (CAD)
Reserve for valutakursreguleringer (404) (14,5) (54,6)
Foreslaet udbytte 64,0 |5,6 64,0
Overfert resultat 4519 4364 418,6
Egenkapital 610,2 579,8 560,2
Udskudt skat 18,1 149 17,5
Pensionsforpligtelser 34,6 24,8 36,0
Kreditinstitutter 255,1 18,3 1849
Offentlige tilskud 25,0 21,6 24,7
Anden geld 30 0,0 3,2
Langfristede forpligtelser 335,8 179,6 266,3
Kreditinstitutter 0,0 1545 00
Offentlige tilskud 32 25 30
Kassekreditter 0,0 77,5 26,5
Forudbetalinger fra kunder 282 [5,1 244
Leverandgrgeeld 99,1 935 18,6
Geeld til associerede virksomheder 2,0 1,0 3,7
Selskabsskat ] 04 0,5
Hensatte forpligtelser 2,1 9,6 1,6
Anden geld 105,1 11,4 102,9
Kortfristede forpligtelser 241,0 465,5 281,2
Forpligtelser 576,8 645, | 547.,5

Passiver 1.187,0 1.224,9 1.107,7
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EGENKAPITALOPGORELSE

Reserve for Reserve for

sikrings- valutakurs- Foreslaet Overfart Egenkapital
Koncern Aktiekapital ~ transaktioner  reguleringer udbytte resultat ialt
Egenkapital |.januar 2012 140,3 81) (54,6) 64,0 418,6 560,2
Periodens resultat - - - 0,0 333 333
Anden totalindkomst
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder - - 14,3 - - 143
Egenkapitallignende an til dattervirksomheder - - o, - - (2]
Verdiregulering af sikringsinstrumenter:
Indregnet i egenkapitalen - 3,5 - - - 3,5
Overfert til nettoomsaetning - (OA)) - - - (2]
Skat af anden totalindkomst - 0,9) 0,0 - - 09)
Totalindkomst i alt 0,0 2,5 14,2 0,0 33,3 50,0
Egenkapitalbevaegelser i alt 0,0 2,5 14,2 0,0 333 50,0
Egenkapital 31. marts 2012 140,3 (5,6) (40,4) 64,0 451,9 610,2
Egenkapital I.januar 201 | 140,3 0,2 (22,3) 15,6 415,6 549,4
Periodens resultat - - - 00 20,8 20,8
Anden totalindkomst
Regnskabsmzessig sikring af nettoaktiver - - 3,0 - - 30
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder - - 8 I - - 8
Egenkapitallignende lan til dattervirksomheder - - (33) - - (33)
Verdiregulering af sikringsinstrumenter:
Indregnet i egenkapitalen - 3,1 - - - 3,1
Overfert til nettoomsatning - 0,7) - - - (0,7)
Skat af anden totalindkomst - (0,6) 0,0 - - (0,6)
Totalindkomst i alt 0,0 1,8 7.8 0,0 20,8 30,4
Egenkapitalbevaegelser i alt 0,0 1,8 7.8 0,0 20,8 30,4
Egenkapital 31. marts 201 | 140,3 2,0 (14,5) 15,6 436,4 579,8
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0 I ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delarsregnskabet aflaegges 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 praesentationsvaluta for koncernens aktiviteter og den
funktionelle valuta for moderselskabet.

Den i delarsregnskabet anvendte regnskabspraksis er uandret i for-

hold til koncernregnskabet for 201 |. Den anvendte regnskabspraksis,

er beskrevet i note 37 i arsrapporten for 201 |, hvortil der henvises.

Nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag i 2012

Hartmann har implementeret alle nye og reviderede regnskabsstandar-
der og fortolkningsbidrag, der er godkendt af EU, og som har virkning
for regnskabsar, der begyndte |.januar 2012 eller senere. Hartmann

har vurderet, at de nye og reviderede standarder og fortolkningsbidrag,

der har virkning fra 2012, enten ikke er relevante eller ikke har nogen
vaesentlig betydning.

0 VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE
SKON OGVURDERINGER

Vasentlige regnskabsmassige sken og vurderinger

Ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis er det ngdvendigt, at

ledelsen foretager vurderinger og sken af samt opstiller forudsztnin-

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 skgn og de underliggende forudsatninger vurderes lg-
bende. /Andringer til de foretagne regnskabsmassige skan indregnes
i den regnskabsperiode, hvori a@ndringen finder sted, samt fremtidige
regnskabsperioder, hvis @ndringen bade pavirker den periode, hvori
@ndringen finder sted, og efterfalgende regnskabsperioder.

Q@vrige forhold
Koncernens nettoomszetning og resultat er pavirket af seesonudsving.

0 3 SEGMENTOPLYSNINGER

Rapporteringen af forretningssegmenter er i overensstemmelse med
den interne rapportering til koncerndirektion og bestyrelse. Koncern-
direktion og bestyrelse udger Hartmanns gverste 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 falger koncernens anvendte regn-
skabspraksis. Forretningsmassige beslutninger i relation til ressource-
allokering og resultatevaluering for de enkelte segmenter treffes pa
baggrund af segmentets resultat af primer drift fer serlige poster. Fi-
nansierings- og skattemassige beslutninger treeffes ud fra oplysninger
for Hartmann som helhed og allokeres ikke ud pa de rapporterings-
pligtige segmenter. Prisfastsattelse 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 henfort 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 bankgzeeld allokeres ikke til rapporteringspligtige segmenter.

De rapporteringspligtige segmenter er:

* Europa omfatter produktion og salg af emballage i stebepap. Pro-
dukterne produceres pa fabrikker i Europa (herunder Israel) og af-
settes primeert til &egproducenter; eegpakkerier og detailkeeder samt
aftagere af industriemballage. Endvidere omfatter segmentet salg af
maskiner til produktion af stebepapemballage samt kraftvarmeveer-
ket i Tonder.

* Nordamerika omfatter produktion og salg af emballage i stebepap.
Produkterne produceres primeert pa den nordamerikanske fabrik
og afsattes til gproducenter; agpakkerier og detailkeeder.
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0 3 SEGMENTOPLYSNINGER

AKTIVITETER |. KVARTAL 2012

Sum af rap-
porterings-
Nord- pligtige
Europa amerika segmenter
Stebepap 3055 67,4 3729
QDvrig omsaetning 389 0,0 389
Nettoomsztning 344,4 67,4 411,8
Resultat af primar drift for sarlige poster 35,9 15,8 51,7
@vrige segmentoplysninger
Af- og nedskrivninger 16,7 3,0
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver 7,1 1,3
Nettoarbejdskapital 1202 15,7
Investeret kapital 550,6 1233
ROIC, % (12 mdr) 22,4 26,2
Segmentaktiver 81,6 161,6 973,2
AKTIVITETER |. KVARTAL 201 |
Sum af rap-
porterings-
Nord- pligtige
Europa amerika segmenter
Stgbepap 2924 52,7 345,1
QDvrig omsaetning 29,8 0,0 298
Nettoomsztning 322,2 52,7 374,9
Resultat af primar drift for sarlige poster 39,0 4,0 43,0
@vrige segmentoplysninger
Af- og nedskrivninger 17,7 3,0
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver 29 2,7
Nettoarbejdskapital 16,4 1,7
Investeret kapital 608,0 1189
ROIC, % (12 mdr) 16,7 1,9
Segmentaktiver 849,9 50,7 |.000,6
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0 3 SEGMENTOPLYSNINGER

AFSTEMNINGER

|. kvartal |. kvartal
2012 2011

Nettoomsztning
Nettoomsatning for rapporteringspligtige segmenter 411.8 3749
Nettoomsztning, jf. delarsregnskab 411,8 374,9
Resultatmal
Resultat af primeer drift fer serlige poster for rapporteringspligtige segmenter 51,7 43,0
lkke allokerede koncernfunktioner (6,6) (7.5)
Elimineringer 0l 0.2
Resultat af primeer drift fer serlige poster, jf. delarsregnskab 452 357
Seerlige poster for rapporteringspligtige segmenter 00 0,0
Resultat af primeer drift, jf. delarsregnskab 452 357
Finansielle indtaegter 2,0 0,2
Finansielle omkostninger (4,0) (8,5)
Resultat for skat, jf. delarsregnskab 43,2 27,4

31. marts 31. marts

2012 2011

Aktiver
Aktiver for rapporteringspligtige segmenter 9732 1.000,6
lkke fordelte aktiver 2164 2274
Elimineringer (2,6) (€A
Aktiver, jf. delarsregnskab 1.187,0 1.224,9

0 BEGIVENHEDER
EFTER BALANCEDAGEN

Der er ikke siden balancedagen i delarsrapporten for |.kvartal 2012
indtruffet veesentlige begivenheder, der ikke er omtalt i denne delars-
rapport,som pavirker koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr.3|.marts 2012 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pen-
gestremme for perioden |.januar - 31.marts 2012,
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SUPPLERENDE INFORMATION

FINANSKALENDER 2012 KONTAKTPERSONER
Onsdag den 22. august 2012: Spergsmal vedrgrende delarsrapporten kan rettes til:
Delarsrapport |.halvar 2012
CEO
Onsdag den 14. november 201 2: Michael Rohde Pedersen
Delarsrapport 3 kvartaler 2012 E-mail: mrp@hartmann-packaging.com

Telefon: (+45) 45 97 00 33
P4 Hartmanns hjemmeside www.hartmann-packaging.com findes

historisk og aktuel information om Hartmanns aktiviteter, selskabs- CFO
meddelelser; regnskaber, investorprasentationer mm. Her er det ogsa Marianne Rerslev Bock
muligt at timelde sig Hartmanns e-mailservice, hvorved alle selskabs- E-mail: mrb@hartmann-packaging.com

meddelelser bliver sendt pr. e-mail samtidig med, at de tilgar markedet.  Telefon: (+45) 45 97 00 33

Investor Relations

Ann-Louise Elkjeer, Group HR & Communications Director
E-mail: aej@hartmann-packaging.com

Telefon: (+45) 45 97 01 Ol eller (+45) 20 33 86 93

Ruth Pedersen, Executive Secretary

E-mail: rp@hartmann-packaging.com
Telefon: (+45) 45 97 00 33 eller (+45) 21 20 60 28

21
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Danmark @  Danmark
England Tyskiahd ~ Folen
. Tyskland
Frankrig  Ungarn
Schweiz ¢« Kroatien
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KORT OM HARTMANN

Hartmann er blandt verdens tre sterste producenter af agembal-
lage i stebepap og en af verdens stgrste producenter af maskiner
til fremstilling af emballage i stebepap. Hartmanns markedsposition
er grundlagt pa baggrund af sterke teknologiske kompetencer og
indgdende erfaring med produktion af stabepap siden 1936.

Ba=redygtighed

Bzredygtighed og miljghensyn ‘er integrerede elementer i Hart-
manns forretningsmodel og strategi. Alle Hartmanns produkter er
baseret pa returpapir, som er en fornybar, CO,-neutral og biologisk
nedbrydelig ressource. Hartmann arbejder tet sammen med sine
kunder for at understgtte behovet for bzredygtige produkter i de-
tailhandlen.

Markeder

Hartmanns ®gemballage szlges globalt. De vaesentligste markeder
er Europa og Nordamerika, hvor Hartmann har stzerke markedspo-
sitioner. Virksomheden er markedsleder i Europa og har en mindre
andel af det nordamerikanske marked. Hartmanns teknologi, her-
under maskiner og ydelser, szlges ogsa globalt uden for Hartmanns
hovedmarkeder.

Brgdrene Hartmann A/S
QDrnegardsvej 18

DK-2820 Gentofte

Danmark

Telefon: (+45) 45 97 00 00

Telefax: (+45) 45 97 00 O

e-mail: bh@hartmann-packaging.com
www.hartmann-packaging.com

CVR-nr.63 04 96 | |

Kunder

Hartmann afsztter ®gemballage til gproducenter og agpakkerier
samt supermarkedskaeder, som i stigende grad efterspgrger Hart-
manns ekspertise inden for markedsfering af g. Hartmanns tek-
nologi og relaterede ydelser afsattes til producenter af emballage
i stabepap. Hartmann har flere end 1.500 kunder i 50 lande, og de
fleste har vaeret kunde hos Hartmann i en leengere arrakke. | 201 |
udgjorde den samlede nettoomsztning |,5 mia. kr.

Organisation

Hartmann har omtrent |.500 medarbejdere og hovedsade i Gen-
tofte, Danmark. Produktionen finder sted pa egne fabrikker, heraf
fem i Europa, en i Israel og en i Canada. Koncernen har salgskon-
torer i 12 lande.

Hartmann-aktien

Hartmanns aktie har vaeret noteret pi NASDAQ OMX Copenha-
gen A/S siden 1982. Der er en aktieklasse, og hver aktie har en
stemme.

Delarsrapporten for |.kvartal 2012 er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Delarsrapporten er udgivet som selskabsmeddelelse nr. 9/2012 via
NASDAQ OMX Copenhagen A/S pa dansk og engelsk. Safremt der er
forskel pa udgaverne og ved tvivistilfeelde, er den danske delarsrapport
gaeldende.

Alle varemzrker sasom handelsnavne og andre fremhzevede benzev-
nelser i denne rapport er varemaerkebeskyttet af og tilherer Bredrene

Hartmann A/S.

© 2012 Brgdrene Hartmann A/S



