L 4HARTMANN PACK & PERFORM




LEDELSESBERETNING - REGNSKAB

Indholdsfortegnelse

Ledelsesberetning Regnskab

3 Kort fortalt |2 Totalindkomstopgarelse
4 Hoved- og negletal I3 Pengestremsopgerelse
5 Udviklingeni | .kvartal 2018 4 Balance

8 Forventninger I5 Egenkapitalopgarelse
9 Risikoforhold 6 Noter

|0 Ledelsespategning

|19 Kort om Hartmann

HARTMANN . KVARTAL 2018



Kort fortalt

Hartmann skabte fortsat fremdrift i |.kvartal

Hartmann fortsatte den positive udvikling i |.kvartal, hvor kon-
cernen skabte fremgang i emballagesalget og realiserede et hgjere
teknologisalg. | Europa fortsatte den igangvaerende udvidelse af
produktionskapaciteten, mens afsatningen af Hartmanns samlede
kapacitet i Nordamerika skete langsommere i |.kvartal.

Hartmann lancerede i |.kvartal programmet 'Perform 2018',som
skal sikre lavere omkostninger og fortsat salgsfremgang. Program-
met skal bidrage til at imedega eftervirkningerne af fund af fipronil
i g i Europa i 2017 samt et afdeempet emballagesalg i pasken og
den langsommere afsztning af kapaciteten i Nordamerika.

Administrerende direkter Torben Rosenkrantz-Theil siger:"Vi
skabte fremdrift i emballagesalget og Izftede indtjeningen i kerne-
forretningen i |.kvartal. Den positive udvikling blev skabt, selvom
vaeksten som ventet var afdeempet i kvartalet, der ogsa var preeget
af den langsommere afszetning af vores udvidede kapacitet i Nord-
amerika. Den underliggende udvikling i vores forretning var god, og
vi skaerper effektiviteten yderligere med det nye forbedringspro-
gram, sa vi kan na vores mal for aret."

* | denne rapport angives driftsresultat og overskudsgrad fer szrlige poster.

LEDELSESBERETNING REGNSKAB

kvartal 2018

Hartmann lgftede den samlede omsaetning til 624 mio.kr. (2017:
572 mio. kr)) og driftsresultatet* til 92 mio.kr. (2017:61 mio.

kr.) svarende til en overskudsgrad* pa 14,7% (2017:10,7%).
Salgsfremgang i kerneforretningen og hgjere teknologisalg drev
den positive udvikling.

Omsatningen i den europzeiske forretning steg til 385 mio.

kr. (2017:321 mio.kr), og driftsresultatet udgjorde 61 mio.kr.
(2017:41 mio.kr) svarende til en overskudsgrad pa 16,0%
(2017:12,7%). Bade omsaetning og indtjening var positivt pavir-
ket af teknologisalget i Hartmann Technology, ligesom et get
emballagesalg bidrog til fremgangen.

Den amerikanske forretning solgte mere emballage, men
omszetningen faldt til 239 mio.kr. (2017:251 mio.kr) som felge
af negative valutakurseffekter. Den ggede volumen og lavere
omkostninger medferte en stigning i driftsresultatet til 35 mio.
kr. (2017:31 mio.kr.) svarende til en overskudsgrad pa 14,6%
(2017:12,2%).

Afkastet af den investerede kapital steg til 19% (2017: 18%).
Udsving i valutakurser pavirkede koncernens omszetning med

-55 mio. kr. og driftsresultatet med -13 mio.kri |.kvartal. Seerlige
poster udgjorde -6 mio. kr. (2017:0 mio.kr).
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Forventninger til 2018

* Hartmann fastholder forventningerne om en omszetning pa 2,2-
2,3 mia. kr. og en overskudsgrad pa | 1,5-13% samt et afkast pa
den investerede kapital pa mindst | 8%.

* De samlede anlagsinvesteringer forventes at udgere i niveauet
150 mio. kr.
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Hoved- og nggletal for koncernen

I.kvartal I.kvartal Helar I.kvartal I.kvartal Helar

mio. kr. 2018 2017 2017 2018 2017 2017
Totalindkomstopggrelse Nogletal i %
Nettoomsatning 624 572 2.207 Overskudsgrad 14,7 10,7 10,7
Driftsresultat 92 6l 235 Afkast af investeret kapital (ROIC) 19,4 18,0 17,1
Serlige poster (6) 0 (14) Egenkapitalforrentning, lsbende 12 mdr. 184 22,7 16,2
Finansielle poster, netto ©) (3) 5% Egenkapitalandel 42,6 40,7 40,0
Resultat for skat 77 58 168 Gearing 743 827 859
Periodens resultat 58 43 122
Totalindkomst 29 49 41

Aktierelaterede negletal

Antal aktier, stk. (ekskl. egne aktier) 6915090 6915090 6.915.090
Pengestrgmme .

Resultat pr. aktie, kr: (EPS) 83 6,2 17,6
Pengestremme fra driftsaktivitet 71 35 258 Pengestremme pr. aktie, kr. 103 51 373
Pengestremme fra investeringsaktivitet (1 71) (205) Indre veerdi pr. aktie, kr. 12,1 1185 1079
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (h (2) (78) Barskurs, kr. 3580 3140 3200
Pengestremme i alt 59 (37) (26) Barskurs/indre veerdi pr. aktie 32 2,7 30

Barskurs/indtjening (P/E), lgbende 12 mdr. 18,1 13,1 18,1
Balance For nggletalsdefinitioner henvises til side 77 i arsrapporten for 2017.
Aktiver 1.821 2013 1.865
Investeringer i materielle aktiver Il 70 204
Nettoarbejdskapital 337 320 312
Investeret kapital 1.320 1416 1.339
Nettorentebaerende geeld 576 678 641
Egenkapital 775 819 746
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Udviklingen i I. kvartal 2018

Hartmann skabte som ventet fortsat fremgang i emballagesalget i

| kvartal og leftede driftsresulatet fra kerneforretningen, selvom
en hgjere andel af transportemballage og veaesentlige negative va-
lutakurseffekter pavirkede udviklingen. Den underliggende drift og
indtjening udviklede sig positivt pa tveers af Hartmanns markeder,
og teknologisalget i Hartmann Technology var derudover hgjt og
bidrog til den samlede fremgang.

Hartmann fortsatte den igangvaerende udvidelse af produktions-
kapaciteten i Europa i |.kvartal, mens afsaetningen af koncernens
samlede kapacitet i Nordamerika skete langsommere.

Den |5.marts 2018 udnaevnte bestyrelsen Torben Rosen-
krantz-Theil til administrerende direkter. Forhenveaerende
administrerende direkter Ulrik Kolding Hartvig dede i en tragisk
cykelulykke i februar.

Omsaetning og overskudsgrad
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Perform 2018

Den positive udvikling i Hartmanns drift og resultater skal videre-
fares for at realisere koncernens forventninger til 2018 og skabe
grundlag for at indfri de finansielle ambitioner pa laengere sigt.
Derfor lancerede Hartmann i |.kvartal programmet 'Perform
2018', som omfatter effektiviseringstittag og omkostningsredukti-
on samt salgsfremmende intiativer og skal bidrage til at imedega
eftervirkningerne af fund af fipronil i g i Europa i 2017 samt et
afdeempet emballagesalg i pasken og den langsommere afsaetning af
koncernens samlede kapacitet i Nordamerika.

'Perform 2018" medferer udflytning af en rekke funktioner fra
Hartmanns kontor i Tyskland til koncernens ungarske organisation,
overflytning af aktiviteterne i testcenteret fra den tidligere fabrik

i Tyskland til @vrige fabrikker og tilpasning af organisationen. 'Per-

Europe
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form 2018' far positiv effekt pa overskudsgraden i indeveerende ar
og fuld effekt i 2019.

Nettoomsatning

Hartmann ggede den samlede omsatning til 624 mio.kr. (2017:
572 mio.kr) i |.kvartal af 2018 efter fremgang i emballagesalget
pa tveers af koncernens markeder og et hgjere bidrag fra Hart-
mann Technology. Udsving i valutakurser pavirkede omsatningen
med -55 mio. kr.

Europe

Den samlede omsatning i den europzeiske forretning steg til 385
mio. kr. (2017:321 mio.kr) i I.kvartal. Omsatningen fra salg af
egemballage steg til 315 mio. kr (2017:302 mio. k), selvom den
gennemsnitlige salgspris faldt, blandt andet fordi Hartmann ggede
andelen af transportemballage efter midlertidige andringer i

Americas
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transportmenstret i Europa i forleengelse af fund af fipronil i zeg
i 2017. Hartmann Technologys omsatning udgjorde 69 mio. kr.
(2017:19 mio.kr).

Americas

Den amerikanske forretning skabte god fremdrift og solgte mere
emballage i |.kvartal 2018, hvor den samlede omsztning dog faldt
til 239 mio. k. (2017:251 mio. kr) som felge af en vaesentlig negativ
effekt af valutakursudsving.

Den nordamerikanske forretning laftede omsatningen moderat
i kvartalet trods den negative valutakurseffekt. Udviklingen var
drevet af fremgang i emballagesalget samt positivt pavirket af, at
Hartmann skabte hgjere vaekst i salget af premiumemballage end
standardemballage.

Hartmann solgte mere a&g- og frugtemballage i Sydamerika i |.
kvartal, men omsatningen faldt som fglge af negative valutakur-
seffekter. | Brasilien ggede Hartmann emballagesalget efter at
have omstillet produktionen til i hgjere grad at imedekomme den
lokale efterspargsel efter eegemballage. Hartmann ggede salget af
frugtemballage i Argentina efter en god frugtsaeson.

Driftsresultat

Hartmanns driftsresultat steg til 92 mio.kr. (2017:61 mio.kr)
svarende til en overskudsgrad pa 14,7% (2017:10,7%) drevet af en
positiv udvikling i den amerikanske forretning og et sterre bidrag
fra Hartmann Technology. Udsving i valutakurser pavirkede drifts-
resultatet med - 13 mio. k.
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Europe

| Europa steg det samlede driftsresultat til 61 mio.kr. (2017:41 mio.

kr) svarende til en overskudsgrad pa 16,0% (2017:12,7%) drevet
af det hgjere teknologisalg i Hartmann Technology. Fremgangen i
emballagesalget bidrog ligeledes positivt til det samlede driftsresul-
tat, men effekten blev mere end opvejet af faldet i den gennem-
snitlige salgspris og hgjere produktionsomkostninger i kvartalet.

Americas

Driftsresultatet fra de amerikanske aktiviteter steg til 35 mio. kn.
(2017:31 mio. kr.) svarende til en overskudsgrad pa 14,6% (2017:
12,2%) efter fremgang i alle markeder.

| Nordamerika steg driftsresultatet som felge af salgsfremgangen
og lavere faste omkostninger i kvartalet, mens hgjere afskrivninger
i forlengelse af etableringen af fabrikken i USA fortsat havde en
negativ effekt pa driftsresultatet.

Den positive salgsudvikling i Hartmanns sydamerikanske forret-
ning sikrede en samlet fremgang i driftsresultatet i |.kvartal trods
negative valutakurseffekter.

Koncernfunktioner

I 1. kvartal reducerede Hartmann omkostningerne til koncernfunk-
tioner til 5 mio.kr. (2017: 1| mio. kr). Udviklingen skyldes primaert
vaesentlige omkostninger til konsulentbistand i sammenligningspe-
rioden.

Sarlige poster
Serlige poster udgjorde -6 mio.kr. (2017:0 mio.kr) i |.kvartal og
omfattede omkostninger til overflytning af aktiviteter fra testcen-
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tret i Tyskland til @vrige fabrikker samt deraf felgende organisati-
onstilpasning under 'Perform 2018'-programmet samt efterveder-
lag i forleengelse af forhenveaerende administrerende direkter Ulrik
Kolding Hartvigs ded i februar. Samlet set ventes serlige poster at
udgere i niveauet -25 mio.kri 2018 (2017:-14 mio.kr.).

Finansielle poster

Koncernens finansielle poster udgjorde -9 mio.kr. (2017:-3 mio.kr)
i |.kvartal. Udviklingen kan henfgres til valutakursreguleringer af
finansieringen af Hartmanns amerikanske forretning.

Periodens resultat

Resultatet for skat steg til 77 mio.kr. (2017:58 mio. kr.), og skat

af periodens resultat udgjorde -19 mio.kr. (2017:-15 mio.kr).
Periodens resultat efter skat udgjorde saledes 58 mio.kr. (2017:43
mio. kr.).

Totalindkomst

Hartmanns totalindkomst faldt til 29 mio.kr. (2017:49 mio.kr.) i
| kvartal som felge af valutakursreguleringer af egenkapitalen i
koncernens udenlandske dattervirksomheder.

Pengestremme

De samlede pengestremme fra driftsaktivitet steg til 71 mio. kr.
(2017:35 mio.kr) i |.kvartal som felge af det hgjere driftsresul-
tat, mens stigningen i koncernens driftskapital havde en negativ
effekt pa grund af hgjere tilgodehavender fra salg. Pengestramme
fra investeringsaktivitet udgjorde -1 | mio.kr. (2017 -71 mio.kr)

i |.kvartal, og &ndringen skyldes de betydelige investeringer i
ekspansionen af koncernens produktionsplatform i sammenlig-
ningsperioden.
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Hartmann ggede saledes de samlede pengestrsmme fra drifts- og
investeringsaktivitet til 60 mio.kr. (2017:-36 mio.kr) i |.kvartal.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet var -1 mio.kr. (2017:-2
mio.kr) i |.kvartal.

Den nettorentebzerende geeld udgjorde 576 mio.kr. (2017:678
mio. kr) ved kvartalets udgang.

Det finansielle beredskab udgjorde 354 mio. kr.ved kvartalets
udgang og udgeres af likvide beholdninger og uudnyttede traek-
ningsfaciliteter pa lan og kassekreditter. Hartmanns lan er underlagt
sedvanlige finansielle covenants, jf. note 33 i arsrapporten for 2017.

ROIC
Afkastet af den investerede kapital udgjorde 19% (2017:18%) i I.
kvartal 2018.

Egenkapital

Hartmanns egenkapital udgjorde 775 mio.kr. (2017:819 mio. kr)
ved udgangen af |.kvartal som felge af kursregulering af datter-
virksomheder, og egenkapitalandelen udgjorde saledes 43% (2017:
419%). Gearingen var 74% (2017:83%) ved kvartalets udgang.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleggelsen af den-
ne delarsrapport ikke indtruffet forhold, som vaesentligt pavirker
vurderingen af delarsrapporten.

HARTMANN

REGNSKAB

KVARTAL 2018
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Forventninger

Med afsat i udviklingen i I.kvartal og lanceringen af 'Perform | 2. halvar forudszttes et tilfredsstillende emballagesalg fra koncer-
2018'-programmet fastholder Hartmann forventningerne til 2018. nens udvidede produktionskapacitet samt en positiv pavirkning fra
Hartmann vil styrke salget, @ge kapacitetsudnyttelsen og effekti- initiativerne under 'Perform 201 8'-programmet.
viteten samt reducere koncernens omkostninger med henblik pa
at opna en omsaetning pa 2,2-2,3 mia. kr. og en overskudsgrad pa Omszetning og driftsresultat er normalt hgjere i |.og 4. kvartal end
['1,5-13% samt et afkast af den investerede kapital p& mindst |8%. i 2.0g 3.kvartal, da koncernens emballagesalg er szesonbetonet.
Derudover forventer Hartmann, at koncernens samlede anleegsin- Afvigelser fra forudseetningerne kan fa indflydelse pa resultatet for
vesteringer vil udgere i niveauet 150 mio.kr.i2018. 2018,
Forudsatninger
Forventningerne til omseetning og overskudsgrad i 2018 er blandt
andet baseret pa uendrede valutakurser og afdempet vaekst pa Forventninger
markederne i Nordamerika og Europa samt en langsommere 2018
afszetning af den samlede kapacitet i Nordamerika i |. halvar.
Omsztning 2,2-2,3 mia.kr.
Overskudsgrad I'1,5-13%
Afkast af den investerede kapital Mindst 18%
Anlegsinvesteringer ~ 150 mio. kr.

Udsagn om fremtiden

Udsagnene om fremtiden i denne delarsrapport afspejler Hartmanns nuveerende 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 medfgre, at de opnaede resultater afviger fra forventningerne, er blandt andet udviklingen i konjunkturerne og pa de finansielle markeder,
@ndringer i love og regler pa Hartmanns markeder, udviklingen i efterspargsel efter produkter, konkurrenceforhold samt ravarepriser. Se i gvrigt
afsnittet om risikoforhold i denne delarsrapport og note 33 i arsrapporten for 2017.
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Risikoforhold

| denne deldrsrapport beskrives risikoforhold, der lebende pavirker
Hartmanns drift og resultater. Der henvises til afsnittet om
risikoforhold og note 33 i arsrapporten for 2017 for en samlet
beskrivelse af Hartmanns risikoforhold.

Ravarer

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

Muligheden for at begrense resultatfelsomheden i forhold til
prisudviklingen pa returpapir er begranset, hvis leverancerne af de
forngdne mangder skal sikres og fastholdes.

Hartmann indgar lebende fastprisaftaler med energileveranderer
for 6 til 12 maneder for en veesentlig del af energiforbruget. Det
er dog ikke muligt at indga fastprisaftaler med energileverandgrer i
alle de lande, hvor Hartmann opererer.

Der arbejdes malrettet pa at nedbringe falsomheden over for
udsving i ravarepriserne gennem lgbende implementering af tek-
nologiske forbedringer og optimering af arbejdsprocesser.
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Produktportefalje

Hartmanns portefglje af stebepapprodukter omfatter detailembal-
lage til &g og transportemballage til zeg og frugt. Detailemballage

til 22g seelges derudover som premium- og standardprodukter. Kon-
cernens omsztning og indtjening kan variere betydeligt som felge
af forskydninger i salget pa tveers af produktkategorier, da der er
vaesentlige prisforskelle mellem premium- og standardprodukter
samt mellem detail- og transportemballage.

Hartmann arbejder lzbende med at balancere salget af de enkelte
kategorier af stebepapemballage med henblik pa at imgdekomme
kundernes behov og optimere koncernens indtjening.

Valuta
Hartmanns valutarisiko bestar af henholdsvis transaktions- og
translationsrisiko.

Hartmann er udsat for transaktionsrisici som felge af transaktio-
ner pa tveers af landegraenser, hvorved der opstar kontraktuelle
pengestrgmme i udenlandsk valuta. Valutaeksponeringen USD/
CAD reprasenterer en af koncernens sterste enkeltstadende
transaktionsrisici. Eksponeringen er en fglge af, at sterstedelen af
den nordamerikanske forretnings omsaetning faktureres i USD,
mens hovedparten af omkostningerne afholdes i CAD. Dvrige
vaesentlige transaktionsrisici vedrgrer valutaerne CHFE EUR, GBPR
HRK, HUF og PLN.
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Hartmann foretager afdeekning af koncernens transaktionsrisici,
sa de primeere valutaer til stadighed er afdaekket i en periode pa
mindst 9 og maksimalt 12 maneder.

Hartmann er som felge af koncernens udenlandske dattervirksom-
heder udsat for translationsrisici, idet en del af koncernens indtje-
ning og nettoaktiver vedrerer udenlandske dattervirksomheder og
derfor omregnes og indgar i koncernregnskabet, som praesenteres
i DKK. Derudover er koncernen udsat for translationsrisici i forbin-
delse med ydelse af koncerninterne 1an til udenlandske dattersel-
skaber. Den stgrste translationseksponering malt pa nettoposition
har Hartmann over for udenlandske dattervirksomheder, der
afleegger regnskab i valutaerne ARS, BRL, CAD, HRK, HUF ILS og
USD samt pa koncerninterne lan ydet i USD.

Translationsrisici forbundet med omregning af indtjening og net-
toaktiver i koncernens udenlandske dattervirksomheder til DKK
afdeekkes ikke, da disse ikke har nogen umiddelbar likviditetsmaessig
effekt og sdledes ikke pavirker de underliggende pengestremme
direkte.

Translationsrisici relateret til koncerninterne lan afdaekkes, safremt
de vurderes at kunne fa en veesentlig indvirkning pa koncernens
resultat.



Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt
deldrsrapporten for perioden |.januar - 3 |.marts 2018 for Bred-
rene Hartmann A/S.

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

Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.31.
marts 2018 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og penge-
strgmme for perioden |.januar - 3 |.marts 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisen-
de redeggrelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og gkono-
miske 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 usikkerhedsfaktoren,
som koncernen star overfor.

Gentofte 24.maj 2018
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Direktion:

Torben Rosenkrantz-Theil
Adm. direkter

Bestyrelsen:

Agnete Raaschou-Nielsen
Formand

Jan Klarskov Henriksen
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REGNSKAB

Marianne Rarslev Bock
Koncernfinansdirekter

Steen Parsholt
Neestformand

Jorn Merkeberg Nielsen
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Andy Hansen

Palle Skade Andersen
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Totalindkomstopggrelse

mio. kr. I. kvartal |.kvartal Helar
Koncern 2018 2017 2017
Nettoomsaetning 623,7 5723 22073
Produktionsomkostninger (421,9) (396, (1.550,9)
Bruttoresultat 201,8 176,2 656,4
Salgs- og distributionsomkostninger (82,7) (84,6) (325,4)
Administrationsomkostninger (27,6) (30,6) (95,8)
Andre driftsindtaegter 00 00 0,1
Resultat af primeer drift far saerlige poster 91,5 61,0 235,3
Seerlige poster (5,6) 00 (13,9)
Resultat af primaer drift 85,9 61,0 221,4
Resultat efter skat i associerede virksomheder 0,0 0,0 0,1
Finansielle indtaegter 02 2,5 10,7
Finansielle omkostninger 9.3) 54) (644)
Resultat for skat 76,8 58,1 167,8
Skat af periodens resultat (19,2) (15,1 (45,8)
PERIODENS RESULTAT 57,6 43,0 122,0
Resultat pr. aktie i kr. 83 62 17,6
Resultat pr. aktie i kr, udvandet 83 6,2 17,6
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mio. kr. I. kvartal |.kvartal Helar
Koncern 2018 2017 2017
Periodens resultat 57,6 43,0 122,0
Poster som ikke kan blive

omklassificeret til resultatet:

Aktuarmassige tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger 00 00 (CAD)
Skat 00 00 22
Poster som kan blive omklassificeret til resultatet:

Valutakursregulering af:

Udenlandske dattervirksomheder (25,4) 6,1 (75,6)
Vaerdiregulering af sikringsinstrumenter:

Indregnet i anden totalindkomst (2,8) 03 85
Overfert til nettoomsaetning (1,2) 0,9) 7.1
Overfart til produktionsomkostninger 0,3) o,hH 0,7)
Overfert til finansielle poster 0,2 02 0,1
Skat 1,0 0l 03)
Anden totalindkomst efter skat (28,5) 5,7 (81,0)
TOTALINDKOMST 29,1 48,7 41,0

KVARTAL 2018
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Pengestreamsopggrelse

mio. kr. I.kvartal I.kvartal Helar
Koncern 2018 2017 2017
Resultat af primeer drift 91,5 61,0 2353
Afskrivninger 325 29,0 1332
Regulering for andre ikke-kontante poster 00 00 [(OAD)
/Endring i driftskapital mv. (43.3) (44.8) (88,0)
Betalte restruktureringsomkostninger mv. 22) 05) 24)
Pengestromme fra primaer drift 78,5 44,7 278,0
Modtagne renter mv. 0,5) 0.2 8,4
Betalte renter mv. (44) (54) (29,8)
Betalt selskabsskat, netto ,7) 44 1,0
Pengestremme fra driftsaktivitet 70,9 35,1 257,6
Kab af immaterielle aktiver 0,2) 0,5 (4,6)
Kab af materielle aktiver (10,5) (70,2) (203,8)
Salg af materielle aktiver 0l 00 1,9
Modtagne offentlige tilskud 00 00 Il
Pengestromme fra investeringsaktivitet (10,6) (70,7) (205,4)
Pengestramme fra drifts- og investeringsaktivitet 60,3 (35,6) 52,2
Optagelse af langfristede geeldsforpligtelser 00 00 162,8
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser (1,3) (1,7) (175,5)
Udbetalt udbytte 00 00 (657)
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (1,3) 7 (78,4)
PENGESTRO@MME | ALT 59,0 (37,3) (26,2)
Likvider |.januar (283) (11.6) (11.6)
Valutakursregulering 0,2 1,9 9,5
LIKVIDER ULTIMO 30,9 (47,0) (28,3)

Pengestremsopgarelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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mio. kr.
Koncern

Likvider ultimo indregnes saledes:

Likvide beholdninger
Kassekreditter

Likvider ultimo

KVARTAL 2018

. kvartal

2018

542
233)
30,9

I. kvartal
2017

539
(1009)
(47,0)

Helar
2017

526
(80.9)
(28,3)



Balance

LEDELSESBERETNING

Aktiver

mio. kr. 3l.marts 3l.marts 31.dec.
Koncern 2018 2017 2017
Goodwill 68, | 80,3 69,9
@vrige immaterielle aktiver 294 37,6 31,5
Immaterielle aktiver 97,5 117,9 101,4
Grunde og bygninger 2905 278,0 301,3
Produktionsanleeg og maskiner 607,1 513,1 640,7
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 19,1 154 209
Produktionsanleeg under opferelse 23,6 229,0 21,7
Materielle aktiver 940,3 1.035,5 984,6
Kapitalandele i associerede virksomheder 3,1 30 3,1
Andre tilgodehavender 0,0 1,7 0,0
Udskudt skat 47,7 954 519
Andre langfristede aktiver 50,8 100,1 55,0
Langfristede aktiver 1.088,6 1.253,5 1.141,0
Varebeholdninger 2028 2228 240,6
Tilgodehavender fra salg 3730 384,6 3296
Selskabsskat 63 10,5 8,6
Andre tilgodehavender 74,6 69,1 764
Periodeafgransningsposter 21,4 183 16,3
Likvide beholdninger 542 539 526
Kortfristede aktiver 732,3 759,2 724,1
AKTIVER 1.820,9 2.012,7 1.865,1

HARTMANN |
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Passiver

mio. kr. 3l.marts 3l.marts 31.dec.
Koncern 2018 2017 2017

Aktiekapital 1403 1403 1403

Reserve for sikringstransaktioner 2,4) 0,3) 0,6

Reserve for valutakursreguleringer (187,8) (80,7) (162,4)
Overfert resultat 7592 6943 7017

Foreslaet udbytte 65,7 65,7 65,7
Egenkapital 775,0 819,3 745,9

Udskudt skat 13,0 11,4 143

Pensionsforpligtelser 48,5 493 514
Kreditinstitutter 603,8 6232 607,7
Offentlige tilskud 55 78 59

Langfristede forpligtelser 670,8 691,7 679,3

Kreditinstitutter 2,8 7,7 45

Offentlige tilskud 1,6 2,0 1,6
Kassekreditter 233 1009 80,9

Forudbetalinger fra kunder 14,0 45,6 45,3

Leverandgrgeld 1533 1757 1655

Geeld til associerede virksomheder 6,5 00 4,6
Selskabsskat 13,0 14,8 1,6
Hensatte forpligtelser 0,7 50 0,4
Anden geeld 159,9 150,0 1355
Kortfristede forpligtelser 375,1 501,7 4399
Forpligtelser 1.045,9 1.193,4 1.119,2
PASSIVER 1.820,9 2.012,7 1.865,1

KVARTAL 2018
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Egenkapitalopggarelse

Koncern

mio. kr.

Egenkapital |.januar
Periodens resultat
Anden totalindkomst

Poster som kan omklassificeres
til resultatet

Valutakursregulering af:

Udenlandske dattervirksomheder

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:

Indregnet i anden totalindkomst
Overfert til nettoomsaetning
Overfert til produktionsomkostninger
Overfert til finansielle poster
Skat

Anden totalindkomst
Totalindkomst i alt
Transaktioner med ejerne
Udbetalt udbytte
Egenkapitalbevagelser i alt
Egenkapital 31. marts

Aktie-
kapital

140,3

0,0
0,0

0,0
140,3

Reserve for
sikrings-
transaktioner

0,6

28)
(12)
03)

02
1,0
@)
@)

(€AY}
(2,5)

2018

Reserve for
valutakurs-
reguleringer

(162,4)

(254)

(25,4)
(25,4)

(25,4)
(187,8)

Overfort
resultat

701,7
576

0,0
57,6

57,6
759,3

Foreslaet
udbytte

65,7

0,0
0,0

00
0,0
65,7

HARTMANN
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Egenkapital
ialt

745,9
57,6

(254)

(28)
(12)
(03)
02
1,0
(28,5)
29,1

00
29,1
775,0

Aktie-
kapital

140,3

0,0
0,0

0,0
140,3

| KVARTAL 2018

Reserve for
sikrings-
transaktioner

0,1

03
09)
©1)

072

0,1l

(0.4)
(0.4)

(0,4)
(0,3)

2017

Reserve for
valutakurs-
reguleringer

(86,8)

6,1

6,1
6,1

6,1
(80,7)

Overfart
resultat

651,3
430

0,0
43,0

43,0
694,3

Foreslaet
udbytte

65,7

0,0

00
0,0
65,7

Egenkapital
ialt

770,6
430

6,1

03
09)
©.1)

02
0l
5,7

48,7

0,0
48,7
819,3



Noter

01 Anvendt regnskabspraksis

Delarsregnskabet for koncernen aflaegges i overensstemmelse med IAS 34
"Praesentation af delarsregnskaber” som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber. Der er ikke udarbejdet delarsregn-

skab for moderselskabet. Delarsregnskabet afleegges i danske kroner (DKK),

der er praesentationsvaluta for koncernens aktiviteter og funktionel valuta
for moderselskabet.

Bortset fra nedenstaende vedrgrende IFRS 9 og IFRS |5 er den i delars-
regnskabet anvendte regnskabspraksis uendret i forhold til koncernregn-
skabet for 2017. Den anvendte regnskabspraksis, er beskrevet i note | i
arsrapporten for 2017, hvortil der henvises. Den @ndrede regnskabspraksis
har ikke medfert belgbsmassige @ndringer.

Nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag i 2018
Hartmann har implementeret alle nye og reviderede regnskabsstandarder
og fortolkningsbidrag, der er godkendt af EU, og som har virkning for regn-
skabsar, der begyndte |.januar 2018, herunder IFRS 9 og IFRS 15.

Hartmann-koncernen har med virkning fra I.januar 2018 implemen-
teret IFRS 9, Finansielle instrumenter; der erstatter IAS 39. Standarden
indfgrer blandt andet en ny model for klassifikation og maling af finansielle
aktiver og forpligtelser baseret pa virksomhedens forretningsmodel og de
underliggende pengestrgmmes karakteristika. Samtidig introduceres der en
ny nedskrivningsmodel for alle finansielle aktiver. Hartmann har vurderet
effekten ved implementering af standarden og vurderer at koncern- og
moderselskabsregnskabet alene er pavirket af eendrede oplysningskrav

til noterne i regnskabet. Det @endrede princip for nedskrivning pavirkede
Hartmanns eksisterende proces for nedskrivning i ubetydelig grad og har
derfor ingen navneverdig effekt pa delarsrapporten.

Hartmann har med virkning fra |.januar 2018 implementeret IFRS 15 Om-
saetning fra kontrakter med kunder. IFRS 15 erstatter de nuvaerende om-
setningsstandarder (IAS || og IAS 18) og fortolkningsbidrag. Standarden
har indfert en ny model for indregning og maling af omszatning vedrarende
salgskontrakter med kunder. Den nye model bygger pa en femtrinsproces,
som skal falges for alle salgskontrakter med kunder for at fastleegge, hvor-
nar og hvordan omsatning skal indregnes i resultatopggrelsen. Hartmann
har analyseret indvirkningen af IFRS |5 og vurderet, at implementeringen
ikke har betydning for kerneforretningen. For Hartmann Technology har
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implementeringen kreevet, at der, i forhold til den nuveerende praksis,
udskydes indregning af omszetning fra visse ydelser, der leveres i forbindelse
med salg af maskiner: Effekten af denne udskydelse er dog uveesentlig for
delarsrapporten.

02 Vesentlige regnskabsmassige skan og vurderinger

Ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis er det ngdvendigt, at
ledelsen foretager vurderinger og sken af samt opstiller forudsztninger for
den regnskabsmzessige veerdi af aktiver og forpligtelser, som ikke umiddel-
bart kan udledes fra andre kilder.

De foretagne vurderinger, sken og forudsaetninger baseres pa historiske
erfaringer og andre relevante faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige
efter omstaendighederne, men som i sagens natur er usikre og uforudsige-

lige.

De foretagne sken og de underliggende forudseetninger vurderes lgbende.
/Endringer til de foretagne regnskabsmassige sken indregnes i den regn-
skabsperiode, hvori &ndringen finder sted, samt fremtidige regnskabsperio-
der; hvis @ndringen bade pavirker den periode, hvori eendringen finder sted,
og efterfelgende regnskabsperioder.

Der henvises til note 3 i arsrapporten for 2017 for en samlet beskrivelse af
vaesentlige regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og usikkerheder.

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

03 Segmentoplysninger

Rapporteringen af forretningssegmenter er i overensstemmelse med den
interne rapportering til koncerndirektion og bestyrelse. Koncerndirekti-
on og bestyrelse udger Hartmanns gverste operationelle ledelse (Chief
Operating Decision Maker).
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Hartmanns aktiviteter segmenteres med baggrund i de indrapporterende
enheders geografiske placering.

Ingen operative driftssegmenter er sammenlagt for at udgere de rapporte-
ringspligtige segmenter.

Den interne ledelsesrapportering falger koncernens anvendte regnskabs-
praksis. Forretningsmaessige beslutninger i relation til ressourceallokering
og resultatevaluering for de enkelte segmenter treaeffes pa baggrund af seg-
mentets resultat af primeer drift. Finansierings- og skattemaessige beslutnin-
ger treeffes ud fra oplysninger for Hartmann som helhed og allokeres ikke
ud pa de rapporteringspligtige segmenter. Prisfastseettelse af transaktioner
mellem segmenter sker pa markedsvilkar.

Segmentindteaegter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forpligtel-
ser omfatter de poster, der i den interne ledelsesrapportering direkte 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, kapitalandele i associerede
virksomheder, skatteaktiver og -passiver samt likvider og bankgaeld alloke-
res ikke til rapporteringspligtige segmenter.

De rapporteringspligtige segmenter er:

* Europe omfatter produktion og salg af emballage i stabepap. Produk-
terne produceres pa fabrikker i Europa (herunder Israel) og afsettes
primzeert til &gproducenter, -pakkerier og detailkeeder samt aftagere af
industriemballage. Endvidere omfatter segmentet salg af teknologi til
produktion af stebepapemballage og relaterede services.

* Americas omfatter produktion og salg af emballage i stebepap. Pro-
dukterne produceres primeert pa de nord- og sydamerikanske fabrikker
og afsaettes til a2g- og frugtproducenter, -pakkerier og detailkaeder.



03 Segmentoplysninger — fortsat

Aktiviteter

Omsaetning fra eksterne kunder
Stebepapemballage

@vrig omsaetning

Nettoomsztning, jf. totalindkomstopggrelse

Resultat af primaer drift for rapporteringspligtige segmenter

BDvrige segmentoplysninger

Afskrivninger

Investeringer i immaterielle og materielle aktiver
Nettoarbejdskapital

Investeret kapital

Segmentaktiver

Afstemninger

Resultatmal

Resultat af primzer drift for rapporteringspligtige segmenter

Ikke allokerede koncernfunktioner

Elimineringer

Resultat af primeer drift far seerlige poster, jf. totalindkomstopggrelse
Seerlige poster

Resultat af primzer drift, jf. totalindkomstopggrelse

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat, jf. totalindkomstopggrelse

Aktiver

Aktiver for rapporteringspligtige segmenter
Ikke fordelte aktiver

Elimineringer

Aktiver, jf. balance

LEDELSESBERETNING

Europe

3153
692
384,5

614

14,4
36
148,8
5374
8259

HARTMANN
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I. kvartal 2018

Sum af rappor-
teringspligtige

Americas segmenter
2392 5545
- 69,2
239,2 623,7
349 96,3

16,9

7,1

1884

805,3
9069 1.732,8

I. kvartal 2018

96,3
(52)
04
91,5
(56)
85,9
0.2
93)
76,8

31.mar.2018

17328
113
232)

1.820,9
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I. kvartal 2017

Europe Americas
302,1 251,
19,1 00
321,2 251,1
40,7 30,6
152 142
257 454
51,2 169,2
5242 9183
829,0 1.047,0

Sum af rappor-
teringspligtige
segmenter

5532
19,1
572,3

713

1.876,0

I. kvartal 2017

713

(107)
04
61,0
00
61,0
25

(54
58,1

31.mar.2017

18760
162,8
26,1

2.012,7



04 Kategorier af finansielle instrumenter

Kategorier af finansielle instrumenter

mio. kr.

Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige pengestremme
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter

Tilgodehavender fra salg
Qvrige tilgodehavender
Likvide beholdninger

Udlan og tilgodehavender

Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige pengestrgmme

Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter

Kreditinstitutter
@vrige forpligtelser
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris

LEDELSESBERETNING
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31.marts 2018

3l.marts 2017

31.december 2017

Regnskabs-
maessig vaerdi

1,5
1,5

3730
79,5
54,2

506,7

4,7
4,7

629,9
3278
957,7

Dagsveaerdi

1,5
1,5

3730
79,5
54,2

506,7

4,7
4,7

630,3
3278
958,1

Dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter til sikring af fremtidige pengestremme er baseret pa observerbare input (niveau 2).

05 Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen 3 1. marts 2018 indtruffet vaesentlige begivenheder af betydning for koncernregnskabet, der ikke er indregnet eller omtalt i delarsrapporten.
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Regnskabs-
maessig vaerdi

3,1
3,1

3846
76,6
539

515,1

35
3,5

7318
3389
1.070,7

Dagsvardi

31
3,1

3846
76,6
539

515,1

35
3,5

7328
3389
1.071,7

Regnskabs-
maessig vaerdi

4,2
4,2

3296
80,8
52,6

463,0

33
3,3

693,1
3038
996,9

Dagsveerdi

4,2
4,2

3296
80,8
52,6

463,0

33
3,3

693,7
3038
997,5



Kort om Hartmann

Hartmann er verdens ferende producent af eegemballage i
stebepap, markedsleder inden for fremstilling af frugtemballage i
Sydamerika og en af verdens stgrste producenter af teknologi til
fremstilling af emballage i stebepap. Hartmann blev stiftet i 1917,
og virksomhedens markedsposition er grundlagt pa baggrund af
steerke teknologiske kompetencer og indgaende erfaring med
produktion af stebepap siden 1936.

Baredygtighed

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

Markeder

Hartmanns vaesentligste markeder er Europa, Sydamerika og
Nordamerika, hvor koncernen har staerke markedspositioner.
Virksomheden er markedsleder i Europa samt i Sydamerika, hvor
produktportefaljen ogsa omfatter frugtemballage. Hartmann har
en mindre, men stigende andel af det nordamerikanske marked.
Virksomhedens teknologi og relaterede ydelser szlges ogsa globalt
uden for Hartmanns hovedmarkeder.
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Produkter og kunder

Hartmann szlger zeg- og frugtemballage til producenter og distri-
butgrer samt detailkeeder, som i stigende grad eftersperger spe-
cialiseret markedsfgringsekspertise. Den alsidige produktportefolje

skreeddersyes til kundernes og forbrugernes behov i hvert marked.

Hartmanns teknologi og relaterede ydelser szlges til producenter
af emballage i stebepap uden for Hartmanns hovedmarkeder

Produktion

Hartmanns produktionsplatform bestar af |12 fabrikker i Europa
og Israel samt Nord- og Sydamerika. Koncernens steerke tekno-
logiske kompetencer og omfattende erfaring med fremstilling af
stebepapemballage er udgangspunktet for etablering, udvikling
og vedligeholdelse af produktionsplatformen. Koncernens 2.000
medarbejdere fremstiller hvert ar flere milliarder enheder stgbe-
papemballage.

Hartmann-aktien

Hartmanns aktie har veeret noteret pa Nasdaq Copenhagen
siden 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
investor.hartmann-packaging.com.
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Finanskalender 2018

21.august 2018 Delarsrapport 2. kvartal 2018
I3.november 2018 Delarsrapport 3. kvartal 2018



Delarsrapporten er udgivet som selskabsmeddelelse nr. 8/2018 via
Nasdag Copenhagen pa dansk og engelsk. Safremt der er forskel
pa udgaverne og ved tvivistilfeelde, er den danske version geeldende.

Alle varemzrker sasom handelsnavne og andre fremhzevede
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