Bradrene Hartmann A/S
Delarsrapport 2/2007

Indhold

BERETNING

Kort fortalt.........ceiececeeseeennennens I
Hoved- og negletal for koncernen ............coccucuncece. 3
Koncernens udvikling i I. halvar 2007 ...............c........ 4
Pengestromme og kapitalberedskab......................... 8
Turnaround: ‘Forward to basics’ ......cc.cccceceecreurenence 10
Forventninger 2007 ..........ococvcrvcrencrrencmrencmnencnsesenene 13
Ledelsespategning .......coccveeeeneeseeurerseenerssessesseessnssenns I5
REGNSKAB

Resultatopgarelse ... 16
Pengestromsopgarelse ..., 17
SegMentoplySNINGEr......cocveeereeereeeeeeeeeeeeeneeeaene 18
Egenkapitalopgarelse...........cecnenieeeencnennen. 18
Balance, aktiVer......oeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeene 19
Balance, PassiVer..........cceveercenerneuseceneesernessesseeesenens 20
INVESTON SEIVICE c..cuceuceerneeeneeeererrenrenseeeessessessesseaeenens 21

&
L A4HARTMANN

Bredrene Hartmann A/S’ delarsrapport 2/2007 er
offentliggjort 22. august 2007 pa dansk og engelsk
via OMX Den Nordiske Bors Kebenhavn, som sel-
skabsmeddelelse nr. 11/2007.

Det er den danske tekst, der er geldende, safremt
misforstaelser matte opsta i den engelske oversat-
telse.

Denne meddelelse er til radighed pa hjemmesiden
www.hartmann.dk, og den distribueres elektronisk
til alle, der har tilmeldt sig Hartmanns investor ser-
vice.

Spergsmal vedrgrende denne meddelelse eller inve-
storspargsmal i gvrigt kan rettes til Investor Relati-
ons (s. 21). Spergsmal kan ogsa rettes direkte til
adm. direktor Peter A. Poulsen pa +45 45 87 50 30
eller +45 51 51 40 69.

Denne rapport er udgivet af:
Bredrene Hartmann A/S
Klampenborgvej 203
DK-2800 Kgs. Lyngby
Telefon: +45 45 87 50 30

CVR nr.: 630496 |1
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I. HALVAR 2007 BERETNING I

Kort fortalt

Regnskabet for |. halvar 2007 barer prag af en igangverende turna-
round:

Frasalget af de tabsgivende sydamerikanske
aktiviteter medferte en resultatpavirkning
(EAT) pa -245 mio. kr., hvoraf de 192 mio. kr.
vedrorer reklassificering af valutakurstab, der
er uden egenkapitalpavirkning og likviditetsef-
fekt.

Nedskrivning af de nordamerikanske og asiati-
ske aktiver medferer en resultateffekt (EAT)
pa -212 mio. kr. Heraf vedrgrer -163 mio. kr.
nedskrivning af aktiverne i Nordamerika, og
-49 mio. kr. vedrerer nedskrivning af aktiver-
ne i Asien.

Primeart resultat (EBIT) for 2. kvartal 2007
udger -176 mio. kr. og for I. halvar 2007 -171
mio. kr.

Primert resultat (EBIT) ekskl. nedskrivninger
for 2. kvartal 2007 udger -12 mio. kr. i for-
hold til -4 mio. kr. i samme periode sidste ar.
Akkumuleret for |. halvar 2007 bliver primaert
resultat (EBIT) ekskl. nedskrivninger -7 mio.
kr. i forhold til 7 mio. kr. i I. halvar 2006.
Korrigeret for engangsomkostninger i |. halv-
ar pa |7 mio. kr. ville primart resultat vaere
pa niveau med samme periode sidste ar.

Koncernens samlede resultat (EAT) for 2.
kvartal 2007 udger -483 mio. kr. i forhold til
23 mio. kr. i samme periode sidste ar. Akku-
muleret for |. halvar 2007 bliver koncernens
resultat -486 mio. kr. i forhold til 25 mio. kr. i
I. halvar 2006.

Forventningerne til resultat af primaer drift
(EBIT) fer nedskrivninger nedjusteres til 0-10
mio. kr. Det samlede resultat af primar drift
(EBIT) inklusive effekten af nedskrivninger
forventes at blive -155 til -165 mio. kr. Resul-
tat af opherende aktiviteter i Sydamerika
bringer det forventede resultat for koncernen
(EAT) ned i storrelsesordnen -490 mio. kr.

Egenkapitalen reduceres fra 540 mio. kr. ved
arets begyndelse til 262 mio. kr. pr. 30. juni
2007.

Der er efter balancedagen modtaget et bin-
dende tilsagn fra Bredrene Hartmanns Fond
om tilfgrsel af 50 mio. kr. i ansvarlig lanekapi-
tal.

Gennemferelsen af den igangverende turna-
round-plan forventes at medfere positive
pengestromme fra drifts- og investerings-
aktiviteter fra 2008 og et EBIT-niveau i 2009
pa 80-100 mio. kr.

Det er ledelsens vurdering, at koncernen ra-
der over et tilstraekkeligt likviditetsberedskab
til lebende finansiering af den nuvarende og
planlagte drift.

Brgdrene Hartmann A/S
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I. HALVAR 2007 BERETNING 2

Turnaround: ’Forward to basics’

Efter flere ars dalende indtjening er der ivaerksat en
gennemgribende turnaround-plan, der ventes at
straekke sig over perioden 2007-2008.

Hartmann har effektiviseret ledelsen, ®ndret organi-
sationsstrukturen og solgt aktiviteterne i Sydameri-
ka. Nu vil Hartmann styrke kerneforretningen for
g- og industriemballage i Europa, traekke sig ud af
tabsgivende aktiviteter i Asien og fortsette forbed-
ringen af leansomheden i Nordamerika.

Turnaround-planen indeholder en rzkke tiltag, der
skal skabe grundlag for en forbedring af koncernens
indtjening. Mange tiltag er gennemfert i |. halvar og
flere folger frem til udgangen af 2008.

Koncernens nuvarende gearing betinger, at der ind-
ledningsvist primart fokuseres pa tiltag, der ikke
kraver store investeringer. Der er saledes ingen
planer om storre investeringer eller vakst i koncer-
nen pa kort sigt. Det overordnede mal med turna-
round-planen er at optimere resultaterne pa det
nuvarende kapitalgrundlag.

Planer for yderligere langsigtet vaekst udarbejdes

efterfolgende, nar et tilfredsstillende indtjeningsni-
veau er reetableret.

Regnskab praeget af turnaround

valutakurstab, der er uden egenkapitalpavirkning og
likviditetseffekt. Nedskrivning af de nordamerikan-
ske og asiatiske aktiver har medfert en resultatef-
fekt (EAT) pa -212 mio. kr. Heraf vedrerer -163
mio. kr. nedskrivning af aktiverne i Nordamerika, og
-49 mio. kr. vedrgrer nedskrivning af aktiverne i
Asien.

Hertil kommer, at der er iverksat og delvist gen-
nemfort vaesentlige restruktureringer i den ovrige
del af koncernen. Disse restruktureringer medferer
engangsomkostninger pa i alt ca. 17 mio. kr., der
pavirker koncernens driftsresultat tilsvarende i in-
devarende ar, men pa lengere sigt reducerer disse
tiltag koncernens omkostningsniveau og styrker ind-
tjeningsevnen.

Forventninger til 2007

Regnskabstallene for |. halvar bzrer preg af den
igangvaerende turnaround.

Frasalg af de tabsgivende sydamerikanske aktiviteter
medferte en resultatpavirkning (EAT) pa -245 mio.
kr., hvoraf 192 mio. kr. vedrerer reklassificering af

Flere ars fald i koncernens indtjening (ekskl. en-
gangsposter) er nu under opbremsning, og flere for-
hold i bade Europa og Nordamerika peger pa en
yderligere forbedring af dekningsgraderne i 2. halv-
ar.

Effekten af disse forventede forbedringer i 2. halvar
modsvares imidlertid af flere forhold: Faldende ind-
tiening i |. halvar, vaesentlige engangsomkostninger
samt afvikling af aktiviteterne i Asien.

Forventningerne til resultatet af primar drift (EBIT)
for hele 2007 reduceres som en fglge af disse for-
hold til -155 til -165 mio. kr. Arets resultat efter
skat (EAT) forventes at blive i stgrrelsesordenen
-490 mio. kr.

Brgdrene Hartmann A/S | Fondsbarsmeddelelse nr. |1/2007
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I. HALVAR 2007 BERETNING 8
Hoved- og nggletal for koncernen
2. kvartal 2. kvartal

2007 2006 HI 2007 HI 2006 Hele 2006
Resultatopggrelse i mio. kr.
Nettoomsatning 332 351 713 730 1.475
Primaert resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA) (151) 20 43 57 162
Primzrt resultat (EBIT) ekskl. nedskrivninger (12) 4) @) 7 62
Primzrt resultat (EBIT) (176) 4) (171) 7 62
@vrige finansielle poster (netto) (18) (2) (27) (5) (20)
Resultat for skat (EBT) (194) (6) (197) 2 42
Periodens resultat for fortsettende aktiviteter (239) (5) (241) 2 38
Periodens resultat for ophgrte aktiviteter (244) 27 (245) 23 (115)
Periodens resultat (EAT) (483) 23 (486) 25 (77)
Pengestremme i mio. kr.
Pengestremme fra driftsaktivitet 7 36 (6) 14 39
Pengestremme fra investeringsaktivitet (50) (23) (88) (39) I
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (8) (26) 21 (34) (70)
Pengestremme fra fortsattende aktiviteter (51) (13) (115) (59) (20)
Pengestremme fra opheorte aktiviteter (39) 52 (50) 39 3)
Pengestremme i alt (90) 39 (165) (20) (22)
Balance i mio. kr.
Aktiver 1.224 1.560 1.438
Egenkapital 262 642 544
Rentebzrende gald (netto), ekskl. Sydamerika 586 434 333
Rentebarende gald (netto), inkl. Sydamerika 586 485 431
Nettoarbejdskapital (NWC) 143 150 144
Investeret kapital (IC) 844 1.028 979
Nggletal i %
Overskudsgrad (EBITDA) (45,5) 5,6 6,0 7,7 11,0
Overskudsgrad (EBIT) (53,0 (1,3) (24,0) 1,0 4,2
Effektiv skatteprocent (22,9) 30,8 (22,0) 31,8 8,8
Afkast af investeret kapital (ROIC) (75,4) (1,6) (37,5) 1,4 6,2
Gearing ekskl. rentebzrende geld i Sydamerika 2233 67,5 61,2
Gearing inkl. rentebarende gald i Sydamerika 2233 75,5 79,2
Forrentning af egenkapital (241,0) 7,7 (12,9)
Soliditetsgrad 21,4 41,2 37,9
Andre oplysninger
Antal aktier (ekskl. egne aktier) stk. 3.407.545 3.407.545 3.407.545
Resultat pr. aktie (EPS) i kr. (142,4) 6,2 (18,3)
Cash flow pr. aktie i kr. (1,7) 4,1 11,6
Indre vardi pr. aktie i kr. 77 188 160
Barskurs pr. aktie, ultimo 202 167 227
Borskurs/indre vardi (K/I) 2,6 0,9 1,4

Brgdrene Hartmann A/S

Fondsbgrsmeddelelse nr. 11/2007 | 22
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I. HALVAR 2007 BERETNING 4

Koncernens udvikling i 1. halvar 2007

Regnskabet for |. halvar barer preg af den igangvaerende turn-
around. Frasalget af de tabsgivende sydamerikanske aktiviteter med-
forte en resultatpavirkning (EAT) pa -245 mio. kr. Nedskrivning af de
nordamerikanske og asiatiske aktiver medfgrer en resultateffekt
(EAT) pa -212 mio. kr. Der er derudover iverksat vaesentlige re-
struktureringer i den gvrige del af koncernen, som medfgrer en-
gangsomkostninger pa i alt ca. 17 mio. kr. Pa lengere sigt vil disse
tiltag styrke koncernens indtjeningsevne.

Finansiel udvikling i 1. halvar

Nettoomsaetning for 2. kvartal 2007 udger 332 mio.
kr. i forhold til 351 mio. kr. i samme periode sidste
ar. Akkumuleret for 1. halvar 2007 bliver nettoom-
setningen 713 mio. kr. i forhold til 730 mio. kr. i I.
halvar 2006.

Primart resultat (EBIT) for 2. kvartal 2007 udger
-176 mio. kr. og for . halvar 2007 -171 mio. kr.

Primart resultat (EBIT) ekskl. nedskrivninger for 2.
kvartal 2007 udger -12 mio. kr. i forhold til -4 mio.
kr. i samme periode sidste ar. Akkumuleret for |I.
halvar 2007 bliver primaert resultat (EBIT) ekskl.
nedskrivninger -7 mio. kr. i forhold til 7 mio. kr. i I.
halvar 2006. Korrigeret for engangsomkostninger i
I. halvar pa 17 mio. kr. ville primart resultat vaere
pa niveau med samme periode sidste ar.

Finansielle poster for 2. kvartal 2007 udger -18 mio.
kr. i forhold til -2 mio. kr. i samme periode sidste
ar. Akkumuleret for |. halvar 2007 bliver finansielle
poster -27 mio. kr. i forhold til -5 mio. kr. i I. halvar
2006. De finansielle poster var i |. halvar 2006 posi-
tivt pavirket af valutakursreguleringer med 9 mio.
kr., hvorimod |. halvar 2007 var negativt pavirket af
akkumulerede valutakursreguleringer pa -9 mio. kr.,
som er overfort fra egenkapitalen i forbindelse med
tilbagebetaling af egenkapitallignende lan ydet over
for dattervirksomheder. Posteringen er af ren regn-
skabsmaessig karakter og uden egenkapitalpavirk-
ning.

Periodens resultat (EAT) for opherte aktiviteter for
2. kvartal 2007 udger -244 mio. kr. i forhold til 27
mio. kr. i samme periode sidste ar. Akkumuleret for
|. halvar bliver resultat for ophgrte aktiviteter -245
mio. kr. i forhold til 23 mio. kr. i I. halvar 2006. Re-
sultatet var pavirket af kursreguleringer pa -192
mio. kr. samt en effekt af salg pa -53 mio. kr. fra op-
horte aktiviteter.

Koncernens samlede resultat (EAT) for 2. kvartal
2007 udger -483 mio. kr. i forhold til 23 mio. kr. i
samme periode sidste ar. Akkumuleret for |. halvar
2007 bliver koncernens resultat -486 mio. kr. i for-
hold til 25 mio. kr. i |. halvar 2006.

Gennemferte tiltagi I. halvar

Bestyrelsen for Bredrene Hartmann A/S indsatte i
2006 en ny direktion i virksomheden, som i forste
halvdel af 2007 har gennemfert en raekke effektivi-
seringstiltag med det formal at sikre driften og ind-
lede en turnaround:

= Reorganisering af ledelsesstrukturen. Der er
etableret nye ledelsesfora, og antallet af ledel-
seslag samt antallet af medarbejdere er redu-
ceret.

. Oprettelse af en ny funktion ’European Supply
Chain’ til varetagelse af planlegning, kapaci-
tetsstyring, indkeb, transport og procesudvik-
ling i Europa (jf. Arsrapport pr. 23. marts
2007).

Brgdrene Hartmann A/S | Fondsbarsmeddelelse nr. |1/2007
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I. HALVAR 2007 BERETNING 5

. Salg af aktiviteterne i Sydamerika (jf. fonds-
bersmeddelelse pr. 27. april 2007).
. Restrukturering af aktiviteterne i Industriem-

ballage bl.a. nedleggelse af salgskontorer og
reduktion af personale (jf. delarsrapport pr.
25. maj 2007).

» Restrukturering af forsknings- og udviklingsak-
tiviteterne (jf. delarsrapport pr. 25. maj 2007).

Engangsomkostninger

| I. halvar 2007 blev der afholdt |7 mio. kr. i en-
gangsomkostninger:

" Restruktureringsomkostninger ~ vedrerende
forsknings- og udviklingsaktiviteterne udger
for 1. halvar 7 mio. kr., hvoraf 2 mio. kr. er
afholdt i 2. kvartal 2007.

. | Industriemballage er der i I. halvar 2007 af-
holdt 5 mio. kr. til restruktureringen af salgs-
organisationen herunder nedleggelse af det
japanske og amerikanske salgskontor. Hele
belgbet er afholdt i |. kvartal 2007.

. Dertil kommer omkostninger pa 5 mio. kr. til
konsolidering af andre forretningsomrader
herunder nedleggelse af paraplyorganisatio-
nen Corporate Technology & Processes (ff.
Arsrapport 2006).

Salget i Sydamerika gennemfeort

fra egenkapitalen til resultatopgerelsen under resul-
tat for opherte aktiviteter. Posteringen er af ren
regnskabsmassig karakter uden egenkapitalpavirk-
ning og likviditetseffekt. Belgbet udger 192 mio. kr.

Koncernens nettorentebarende geld (inkl. Sydame-
rika) er som folge af transaktionen forgget med 42
mio. kr.

Med salget af de sydamerikanske aktiviteter produ-
cerer Hartmann ikke lengere frugtemballage. For-
retningsomraderne '/g- & Frugtemballage Europa’
samt '/g- & Frugtemballage Nordamerika’ vil sale-
des fremover mere retvisende betegnes som
’/Egemballage Europa’ og ’/gemballage Nordameri-
ka’.

/fEgemballage Europa

Den 27. april 2007 indgik Hartmann en betinget
overdragelsesaftale mellem Bredrene Hartmann A/S
og Lactosan Sanovo Holding A/S koncernen om
Hartmanns aktiviteter i Sydamerika.

Som planlagt har Hartmann gennemfert frasalget af
sine tre fabrikker i Brasilien og Argentina i 2. kvartal
2007. Aftalen samt dens gkonomiske konsekvenser
er tidligere beskrevet i fondsbgrsmeddelelserne
8/2007 og 9/2007, og der er ingen vasentlige &n-
dringer i det gennemferte frasalg i forhold til det
forventede.

Salget medferer en effekt for opherte aktiviteter pa
-53 mio. kr. (mod forventede ca. -50 mio. kr.). Kon-
cernens egenkapital reduceres tilsvarende som folge
heraf med 53 mio. kr.

Som tidligere udmeldt skal akkumuleret valutakurs-
gevinst-/tab vedrgrende aktiviteterne i Sydamerika
pa dagen for handlens gennemfgrelse reklassificeres

Der er i arets forste maneder indledt en ngdvendig
omlegning af produktionen pa de europwiske fa-
brikker, da der er store landebetingede forskelle i
produktionsomkostningerne.

Som led i denne omlaegning gennemfgres en udbyg-
ning af kapaciteten pa den ungarske fabrik. De
igangvaerende udbygninger og omlagninger har imid-
lertid medfert foregede driftsomkostninger i arets
forste maneder, hvilket belaster den samlede indtje-
ning i Europa.

Der er fra ledelsens side stor tillid til gennemfarelse
af fremtidige indtjeningsforbedringer i den europzi-
ske forretning.

Omlzgninger har medfort ggede omkostnin-
ger

Nettoomsatningen i 2. kvartal 2007 udger 231 mio.
kr., hvilket er et fald pa | | mio. kr. (-4,6%) i forhold
til samme periode sidste ar (242 mio. kr.). Omsat-
ningsnedgangen kan henfores til lavere salgsvolume-
ner samt en negativ udvikling i valutakurser, hvilket
dog delvist opvejes af hgjere priser. Serligt i april og
maj maned har salget varet lavere end forventet,
mens omsatningen i juni maned er pa niveau med
sidste ar og pa niveau med forventningerne til ma-
neden.

Nettoomsatningen i |. halvar 2007 udger 504 mio.
kr., hvilket er pa niveau med samme periode sidste
ar (505 mio. kr.). Underliggende er der tale om en

Brgdrene Hartmann A/S | Fondsbarsmeddelelse nr. |1/2007
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I. HALVAR 2007 BERETNING 6

negativ udvikling i valutakurs kombineret med en
nedgang i salgsvolumener, som dog opvejes af hgje-
re priser.

Det primare resultat (EBIT) i 2. kvartal 2007 udger
4 mio. kr., hvilket er 16 mio. kr. lavere end samme
periode sidste ar (20 mio. kr.). Det primare resultat
i |. halvar 2007 udger 31 mio. kr., hvilket er 20 mio.
kr. lavere end samme periode sidste ar (51 mio.
kr.). Resultatnedgangen er primaert forarsaget af
hgje enhedsomkostninger pa fabrikkerne i Danmark
og Ungarn, hvor henholdsvis en lavere produktions-
belegning og en omfattende produktionsomlagning
har praget halvaret. Derudover var resultatet i den
ungarske fabrik negativt pavirket af en sterk valuta
(HUF). Indtjeningen pa alle de ovrige europziske
fabrikker har udvist fremgang i forhold til sidste ar.

/Egemballage Nordamerika

Nedskrivning af aktiverne i Nordamerika
trods positive forventninger

Hartmann etablerede sig i 2002 med egen produkti-
on i Canada med henblik pa at opna en vasentlig
position pa det nordamerikanske marked. Etablerin-
gen har veret praget af vanskeligheder relateret til
produktionsforhold og ledelse samt en for Hart-
mann ugunstig udvikling i kursforholdet mellem
amerikanske (USD) og canadiske dollar (CAD).

Indkgb af ramaterialer og evrige ydelser afregnes i
CAD, mens storstedelen af salget sker i USD. Det
betyder, at en stigning i krydskursen medferer for-
holdsmassigt lavere indtegter, hvilket klart forrin-
ger indtjeningsmulighederne.

Da Hartmann oprindeligt entrede det nordameri-
kanske marked var krydskursen 0,62 mod 0,94 i
dag. Safremt krydskursen var blevet pa det oprinde-
lige niveau, ville den nordamerikanske forretning
vere blandt de bedst indtjenende enheder i koncer-
nen.

De store driftstab gennem mange ar og den seneste
tids kraftige stigning i CAD/USD krydskursen har
givet anledning til en fornyet kritisk undersogelse og
afvejning af de muligheder og risici, der er forbundet
med aktiviteterne i Canada. Produktionskapaciteten
og produktkvaliteten er de seneste ar Igbende ble-
vet forbedret, og virksomheden har formaet at for-
bedre sin position pa markedet. Samtidig er der

flere forhold pa iser det amerikanske marked, der
udvikler sig positivt i forhold til Hartmanns interes-
ser.

Ledelsens konklusion af disse overvejelser og un-
dersggelser er, at bade produktionen og salget kan
oges yderligere, at omkostningerne kan reduceres,
og at indtjeningen i det canadiske selskab stadig kan
forbedres.

Den sardeles ugunstige kursudvikling samt reduce-
rede forventninger i forhold til de oprindelige pro-
duktionsmal betyder dog, at vardien af de
nordamerikanske aktiver skal nedskrives med 163
mio. kr. pr. 30. juni 2007 (115 mio. kr. pa materielle
aktiver og 48 mio. kr. pa skatteaktiver).

Positiv udvikling i det primare resultat

Nettoomsatningen i 2. kvartal 2007 udger 34 mio.
kr., hvilket er et fald pa 6 mio. kr. i forhold til sam-
me periode sidste ar (40 mio. kr.)). Netto-
omszatningen i |. halvar 2007 udger 72 mio. kr.,
hvilket udger et fald pa 10 mio. kr. i forhold til
samme periode sidste ar (82 mio. kr.). Dette skyl-
des primart en fortsat ugunstig udvikling i valuta-
kurserne USD/CAD og CAD/DKK. Salgsvolumen-
erne er uzndrede.

Det primare resultat (EBIT) ekskl. nedskrivninger i
2. kvartal 2007 udger -7 mio. kr., hvilket er 5 mio.
kr. bedre end samme periode sidste ar (-12 mio.
kr.). Det primere resultat (EBIT) ekskl. nedskrivnin-
ger i |. halvar 2007 udger -16 mio. kr., hvilket er 6
mio. kr. bedre end samme periode sidste ar (-22
mio. kr.). Den positive udvikling i det primare resul-
tat skyldes forbedringer i produktionen samt opti-
mering af omkostningsstrukturen.

Valutarisiko og afdxekning

Valutaeksponeringen i valutakrydset USD/CAD re-
presenterer Hartmanns sterste  enkeltvaluta-
eksponering. Det er Hartmanns politik at begranse
effekten af valutakursfluktuationer pa koncernens
resultat og finansielle stilling. Det forventede salg i
USD afdakkes med afledte finansielle instrumenter
fortrinsvis terminskontrakter med en lgbetid pa op
til 12 maneder. Pa sigt kan virkningen af kursudsving
i bedste fald kun udskydes. Kursudviklingen er sale-
des fortsat en vaesentlig risiko.

Brgdrene Hartmann A/S | Fondsbarsmeddelelse nr. |1/2007
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I. HALVAR 2007 BERETNING 7

Valutarisikoen pa investeringerne i udenlandske dat-
tervirksomheder afdekkes i det omfang, det vurde-
res at vare hensigtsmassigt. Afdakningen
gennemfgres primaert gennem optagelse af valutalan.
Nettoeksponeringen for investeringen i Canada pa i
alt 301 mio. kr. er fuldt ud afdekket pr. 30. juni
2007 med lan i CAD.

Industriemballage

Gennemgribende restrukturering af Industri-
emballage

Der er i |. halvar pabegyndt en sanering af den in-
dustrielle kunde- og produktportefzlje med henblik
pa eget rentabilitet. Derudover er der gennemfart
en restrukturering af aktiviteterne, som bl.a. har
medfert en nedlukning af salgskontorer i Japan og
USA. Restruktureringerne er foretaget med det
formal at effektivisere samt fokusere pa den euro-
paiske del af forretningsomradet.

Aktiverne i Asien nedskrives

En del af koncernens industriemballageprodukter
produceres pa koncernens fabrik i Malaysia og pa et
mindre testanlaeg i Kina.

Ledelsen har imidlertid gennemfert en kritisk re-
vurdering af de muligheder og risici, der er forbun-
det med den forsatte drift af de asiatiske selskaber.
Det er ledelsens konklusion, at den nuverende ind-
tjening ikke star mal med den investerede kapital.
Det er derfor nedvendigt at foretage en samlet ned-
skrivning af aktiverne i Asien.

Dette medferer en nedskrivning af aktiver pa i alt
49 mio. kr. Nedskrivningen har ingen skatteeffekt og
forringer siledes koncernens nettoresultat (EAT)
for |. halvar og pavirker egenkapitalen tilsvarende.

Lees mere om planerne for de asiatiske aktiviteter i
afsnittet "Fokusering pa Industriemballage i Europa’
pa side | 1.

Fremgang trods restruktureringsomkostnin-
ger

Nettoomsatningen i 2. kvartal 2007 udger 54 mio.
kr., hvilket er en stigning pa 4 mio. kr. i forhold til
samme periode sidste ar (50 mio. kr.)). Netto-
omsztningen i |. halvar 2007 udger 104 mio. kr.,
hvilket udger en stigning pa 6 mio. kr. i forhold til
samme periode sidste ar (98 mio. kr.). Dette skyl-
des primaert stigning i salget i Europa.

Det primare resultat (EBIT) ekskl. nedskrivninger i
2. kvartal 2007 udger 9 mio. kr., hvilket er 6 mio.
kr. bedre end samme periode sidste ar (3 mio. kr.).
Det primare resultat ekskl. nedskrivninger i I. halv-
ar 2007 udger 8 mio. kr., hvilket er 7 mio. kr. bedre
end samme periode sidste ar (| mio. kr.). Den posi-
tive udvikling i det primzere resultat skyldes en hgje-
re effektivitet i produktionen samt et bedre
produktmiks.

Som anfert i |. kvartalsrapport pavirkede restruktu-
reringerne i Industriemballage resultatet negativt
med 5 mio. kr. i |. kvartal. Korrigeret for disse en-
gangsposter ville halvarsresultatet for Industriembal-
lage saledes have varet |13 mio. kr. Der er saledes
tale om en pan fremgang i indtjeningen for Industri-
emballage.
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Pengestremme og kapitalberedskab

Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet af fortsaettende ak-
tiviteter samt pengestremme fra ophgrte aktiviteter udger -90 mio.
kr. i 2. kvartal 2007 mod 39 mio. kr. i samme periode sidste ar.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet i 2. kvartal 2007
bliver 7 mio. kr. mod 36 mio. kr. i samme periode
sidste ar. Akkumuleret for I. halvar 2007 udger
pengestromme fra driftsaktivitet -6 mio. kr. mod 14
mio. kr. i samme periode sidste ar svarende til et
fald pa 20 mio. kr., hvilket er drevet af periodens
negative resultat.

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet for 2. kvartal
2007 udger -50 mio. kr., hvilket er stigning pa 27
mio. kr. i forhold til samme periode sidste ar (-23
mio. kr.). Akkumuleret for |. halvar 2007 udger
pengestromme fra investeringsaktivitet -88 mio. kr. i
forhold til -39 mio. kr. i samme periode sidste ar.
Afvigelsen skyldes primaert udvidelsen af fabrikken i
Ungarn.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet bliver for 2.
kvartal 2007 pa -8 mio. kr. i forhold til -26 mio. kr. i
samme periode sidste ar. Afvigelsen kan primart
relateres til, at der i 2006 blev udbetalt udbytte.
Akkumuleret for |. halvar 2007 bliver pengestrem-
me fra finansieringsaktivitet pa -21 mio. kr. i forhold
til -34 mio. kr. i samme periode sidste ar.

Pengestromme fra ophorte aktiviteter

Pengestromme fra ophgrte aktiviteter bliver for 2.
kvartal 2007 pa -39 mio. kr. i forhold til 52 mio. kr. i
samme periode sidste ar. Akkumuleret for |. halvar
2007 bliver pengestremme for opherte aktiviteter
pa -50 mio. kr. i forhold til 39 mio. kr. i samme pe-
riode sidste ar. | 2. kvartal blev salget i Sydamerika
afsluttet, hvilket pavirkede pengestremme for op-
herte aktiviteter negativt med 39 mio. kr.

Kapitalberedskab

Koncernens nettorentebzrende geld udger 586
mio. kr. pr. 30. juni 2007 sammenlignet med 431
mio. kr. pr. 31. december 2006 (inkl. gzeld i Sydame-
rika). Den vasentligste forggelse af den nettorente-
barende gld skyldes hovedsagelig pavirkningen fra
salget af aktiviteterne i Sydamerika samt en svigten-
de indtjening. Moderselskabet har i forbindelse med
indfrielse af Hartmann Sydamerikas bankgzld opta-
get lan i danske pengeinstitutter.

Koncernens finansielle gearing er steget fra 79%
(inkl. geeld i Sydamerika) pr. 31. december 2006 til
223% pr. 30. juni 2007. Udviklingen i den finansielle
gearing skyldes den vasentlige forogelse af den net-
torentebzrende geld kombineret med effekten pa
egenkapitalen af nedskrivninger af de nordamerikan-
ske og asiatiske aktiver pa i alt 212 mio. kr.

Koncernens uudnyttede kreditrammer i pengeinsti-
tutter udger 65 mio. kr. pr. 30. juni 2007 (194 mio.
kr. pr. 31. december 2006). Likvide beholdninger
udger 77 mio. kr. pr. 30. juni 2007 mod 69 mio. kr.
pr. 31 december 2006. Koncernens samlede likvidi-
tet til radighed udger saledes 142 mio. kr. pr. 30.
juni 2007 mod 263 mio. kr. pr. 31. december 2006.

Der er efter balancedagen modtaget et bindende
tilsagn fra Bredrene Hartmanns Fond om tilfersel af
50 mio. kr. i ansvarlig lanekapital.

Det er ledelsens vurdering, at koncernen rader over
et tilstrekkeligt likviditetsberedskab til lgbende fi-
nansiering af den nuvaerende og planlagte drift.
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Udvikling i egenkapitalen

Egenkapitalen (inkl. minoritetsinteresser) udger 262
mio. kr. pr. 30. juni 2007, hvilket er et fald pa 282
mio. kr. i forhold til 31. december 2006 (544 mio.
kr.). Faldet skyldes fortrinsvis nedskrivning af hen-
holdsvis aktiver i Nordamerika med -163 mio. kr.,
nedskrivning af aktiver i Asien med -49 mio. kr.
samt effekt pa -53 mio. kr. ved salget af aktiviteterne
i Sydamerika.
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Turnaround: ‘Forward to basics’

Flere ars dalende indtjening har svaekket Hartmann-koncernen, og
der er derfor iverksat en gennemgribende turnaround-plan, der ven-
tes at straekke sig over perioden 2007-2008. Hartmann har effektivi-
seret ledelsen og organisationen samt solgt aktiviteterne i
Sydamerika. Nu vil Hartmann styrke kerneforretningen for ®g- og
industriemballage i Europa, traekke sig ud af tabsgivende aktiviteter i

Asien og fortsatte forbedringen af lansomheden i Nordamerika.

Sidelobende med effektiviseringen af organisationen
i 1. halvar 2007 har ledelsen arbejdet pa at definere
yderligere strategiske tiltag. | forbindelse med dette
arbejde er ledelsen kommet til en erkendelse af, at
det under de nuvarende kapitalforhold ikke er mu-
ligt at indfri tidligere strategiske forventninger om
Hartmann som en global virksomhed i vakst.

Det er forst og fremmest ngdvendigt at vende ud-
viklingen i virksomheden, og der er derfor udarbej-
det en turnaround-plan for 2007-2008. Planen skal
gennemfoeres frem til og med 2008, men forventes
forst at vise fuld effekt i 2009. Der vil ikke blive ar-
bejdet med en ny forretningsstrategi for koncernen,
for virksomheden er igennem denne turnaround.

Planen benavnes 'Forward to basics’. 'Basics’ fordi
Hartmann skal blive endnu bedre til at drive den
grundlzggende del af forretningen. ’Forward’ fordi
processen ikke er regenererende, men fremadsku-
ende og handlingsorienteret.

Turnaround gennem optimering af drift

Turnaround-planen indeholder en rzkke tiltag, der
skal skabe grundlag for en forbedring af koncernens
indtjening. Koncernens nuvarende hgje gearing be-
tinger, at der indledningsvis primart fokuseres pa
tiltag, der ikke kraever store investeringer. Der er
saledes ingen planer om starre investeringer eller
vakst i koncernen pa kort sigt. Det overordnede
mal med turnaround-planen er at optimere resulta-
terne pa det nuverende kapitalgrundlag.

For at opna det har Hartmann besluttet at:

= Styrke kerneforretningen for gemballage i
Europa

= Trakke sig ud af markedet i Asien

= Fastholde og forbedre sit engagement i Nord-
amerika

Videreudvikling af forretningen i Europa

Hartmann er ledende pa det europaiske marked, og
den position vil Hartmann ikke kun vedligeholde,
men ogsa med tiden udvikle. Markedet og vekstmu-
lighederne er til stede i Europa, og det er iseer den
del af forretningen, som skal gere Hartmann til en
mere attraktiv virksomhed for bade kunder, medar-
bejdere og investorer.

Den igangvarende turnaround-plan fokuserer pa
tiltag, der kan forbedre indtjeningen her og nu base-
ret pa det nuvaerende produktionsgrundlag. Pa len-
gere sigt vil det vare muligt yderligere at forbedre
indtjeningen og forfelge de gunstige markedsmulig-
heder gennem en sterre reorganisering og omlaeg-
ning af de europziske fabrikker. Disse tiltag vil
imidlertid vare kapitalkreevende og indgar saledes
ikke i selve turnaround-planen. En egentlig videre-
udvikling af den europziske forretning er derfor
ikke mulig, forend den fornedne kapital er tilveje-
bragt, hvilket forst vil vaere aktuelt efter gennemfe-
relsen af den igangvarende turnaround-plan.

Styrkelse af 2gemballage i Europa

/fEgemballage Europa rummer flere potentialer pa
bade kort og langt sigt. Pa kort sigt skal forretnings-
omradet styrkes gennem fortsat effektivisering af
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den eksisterende forretning i Vesteuropa. Vesteu-
ropa er karakteriseret ved lav vaekst, men der er
mulighed for fortsat at forbedre sammensztningen
af produkterne samt udbygge de services inden for
bl.a. markedsfering og innovation, som er Hart-
manns sarkende.

Milene for kerneforretningen i Europa er at:

. @ge koncernens viden om profitabiliteten pa
de enkelte markeder, produkter og kunder
" Trimning af produkt- og kundeportefgolje

" Qge fleksibiliteten og reducere kompleksite-
ten
. Forbedre samspillet mellem produktion og

salg saledes, at enhederne arbejder sammen
som én virksomhed og ikke som separate en-
heder

. Effektivisere produktionen yderligere gennem
en rekke initiativer bl.a. reduktion af spild

Tiltagene vurderes samlet set at kunne stabilisere
indtjeningsniveauet i den europziske forretning
samt at muliggere en moderat, organisk vakst
fremover. Det er imidlertid afgerende, at komplek-
siteten i produktionen reduceres, og at kunde- og
produktportefgljen trimmes. Den nyoprettede funk-
tion European Supply Chain vil drive disse proces-
ser, og hertil er et igangverende projekt omkring
Activity Based Costing (ABC) et vigtigt verktg;j.

Pa lengere sigt ensker Hartmann at udbygge sin
markedsposition i Central- og @steuropa. Central-
europa er karakteriseret ved moderat vekst og
stgrre priskonkurrence, men det er Hartmanns
vurdering, at markedet pa sigt rummer de samme
muligheder som i Vesteuropa. @steuropa derimod
er karakteriseret ved meget hgj vaekst med gode
muligheder for at opbygge en markedsposition med
fokus pa hegjvaerdiprodukter.

Fokusering pa Industriemballage i Europa

Hartmann har tidligere haft en malsatning om at
opbygge et globalt strategisk forretningsomrade for
industriemballage. De sidste ar har resultatudviklin-
gen i forretningsomradet imidlertid varet meget
utilfredsstillende, og de oprindelige ambitioner om
et globalt strategisk forretningsomrade kan ikke ind-
fries.

Den nuvzrende forretning bygger fortrinsvis pa
produktion af industriemballage pa vore europaiske
fabrikker med leverance til store europ=ziske kun-
der, som Hartmann fortsat vil servicere. Ledelsen
har gennem forskellige restruktureringstiltag for-
bedret indtjeningen i Europa vasentligt i 2007, og
denne del af forretningen vurderes som attraktiv.
Der vil derfor blive arbejdet pa at tilpasse mal og
organisation saledes, at aktiviteterne i Industriem-
ballage kan indga som en integreret del af de gvrige
europaiske aktiviteter. Iseer i produktionen vil det
vaere muligt at udnytte synergier pa tvaers af pro-
duktomraderne.

Industriemballage i Asien udger kun en mindre del
af forretningsomradet og har ikke bidraget vasent-
ligt til koncernens indtjening. En videreferelse krae-
ver yderligere investeringer, hvis det skal blive en
attraktiv forretning. Fabrikken i Malaysia kraver
oget salgsvolumen, og videreferelse af pilotprojektet
i Kina er kun forretningsmassigt interessant, sa-
fremt det opskaleres vasentligt. Set i lyset af kon-
cernens begransede finansielle kapacitet er det
besluttet ikke at iveerksatte yderligere investeringer
i Asien.

De globale vaekstmuligheder vurderes saledes at
vaere begransede, og Hartmann onsker som en
konsekvens heraf at fokusere forretningen for indu-
striemballage bade geografisk og organisatorisk i
Europa. Dette medferer, at Hartmann har besluttet
at trekke sig ud af Asien.

Hvorvidt denne afvikling resulterer i et helt eller
delvist frasalg eller en nedlukning beror pa, hvilken
lesning, der kan gennemfgres mest fordelagtigt for
Hartmann. Nedskrivningen omtalt s. 7 er uafhengig
af udfaldet af afviklingen.

Det samlede tab i forbindelse med afviklingen for-
ventes at udgere i storrelsesorden 80 mio. kr. (inkl.
nedskrivninger pr. 30. juni pa 49 mio. kr.). | 2007 vil
det medfere en resultatreduktion for Industriembal-
lage pa ca. 60 mio. kr. og en tilsvarende negativ pa-
virkning af egenkapitalen. Der forventes ingen
vaesentlig likviditetseffekt i 2007.

Afviklingen af aktiviteterne i Asien forventes at blive
endeligt gennemfgrt naste ar med en forventet ne-
gativ resultatpavirkning pa 20 mio. kr. i 2008. Heraf
vedrorer de 14 mio. kr. akkumulerede kurstab (be-
lebet er opgjort pr. 30. juni 2007), som vil blive re-
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klassificeret til resultatopgerelsen i forbindelse med
den endelige afvikling. Reklassificeringen bergrer
alene resultatopgerelsen og har ingen effekt pa
egenkapitalen.

Nar afviklingen er endeligt gennemfert, forventes
den samlede negative effekt pa koncernens egenka-
pital at udgere 66 mio. kr. og en forventet negativ
likviditetseffekt pa 22 mio. kr.

Forbedring af lansomheden i Nordameri-
ka

Hartmann Nordamerika har over de sidste 12 ma-
neder formaet at stabilisere produktionen.

Investeringer i automatiseringsudstyr har banet ve-
jen for reducerede omkostninger og hgjere produk-
tivitet, og succesfulde lean-aktiviteter har oget
effektiviteten. Yderligere forbedringer i savel kvalitet
som kapacitet kan opnas gennem fortsettelsen af de
igangverende lean-processer og yderligere investe-
ringer i automatisering.

Markedet i savel USA som Canada udvikler sig posi-
tivt, og en eget miljgbevidsthed blandt forbrugere
og i detailhandelen har skabt en @get efterspergsel
efter beredygtig emballage, hvilket er staerkt frem-
mende for Hartmanns markedsposition. Endvidere
har en undersggelse blandt udvalgte kunder vist, at
der er stor tilfredshed med Hartmanns produkter
og services.

Samlet set er den nordamerikanske forretning godt
rustet til fremtiden, idet en rekke operationelle
problemstillinger er udbedret, forudsigeligheden i
produktionen stiger og forventningerne til de frem-
tidige markedsforhold er meget positive. Ledelsen
fastholder sdledes engagementet i Nordamerika,
gennemforer yderligere investeringer i produktions-
udvikling og @ger fokus pa ledelses- og driftsforhold.

Investeringen udgor en vasentlig risiko

Ledelsen har Igbende i koncernens regnskaber og
kommunikation til markedet understreget den szr-
lige og vaesentlige risiko, som investeringen i Nord-
amerika udgjorde, hvis det ikke lykkedes at fa skabt
grundlag for en tilfredsstillende indtjening i forhold
til investeringens storrelse (jf. bl.a. Risikoforhold s.
17 i Arsrapport 2006). Risici er fortsat vasentlige,
og udviklingen i krydskursen CAD/USD reprasen-
terer Hartmanns storste valutaeksponering.

Ledelsen vil fortsat folge udviklingen pa den canadi-
ske fabrik ngje for lgbende at afveje forholdet mel-
lem risici og de langsigtede strategiske perspektiver
for koncernen.

Hartmann efter planens gennemforelse

Hartmann har en enestaende teknologisk platform
og en sterk markedsposition pa hovedmarkederne.

Nar turnaround-planen er gennemfert vil resultatet
vare et styrket Hartmann med fokus pa Europa og
Nordamerika.

Gennemfgrelsen af turnaround-planen forventes at
medfere positive pengestremme fra drifts- og inve-
steringsaktiviteter fra 2008 og et EBIT-niveau i 2009
pa 80-100 mio. kr.

Hartmann vil besta af en attraktiv og veltrimmet
europzisk forretningsenhed med fokus pa =g- og
industriemballage. Endvidere er det forventningen,
at de nordamerikanske aktiviteter vil bidrage posi-
tivt til indtjeningen.

En begreznset omsatningsvakst skal pa kort til mel-
lemlang sigt komme fra organisk vaekst i den euro-
pxiske forretning samt fra den nordamerikanske
produktionsenhed i takt med, at denne nar malene
for salg og produktion. Planer for yderligere langsig-
tet vaekst udarbejdes efterfalgende, nar et tilfreds-
stillende indtjeningsniveau er reetableret.
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Forventninger 2007

| I. halvar 2007 blev salget af Hartmanns aktiviteter i Sydamerika
gennemfort, og der blev gennemfort en raekke strukturelle tiltag til
reduktion af omkostningerne og til forbedring af den fremtidige ind-
tjening i koncernen. Endvidere blev aktiverne i bade Nordamerika og
Asien nedskrevet i |. halvar. De samlede forventninger til 2007 revi-

deres som folge heraf.

Omsatning

Hartmann forventer en omsatning i 2007 pa ca.
1.480 mio. kr., hvilket er en reduktion pa 20 mio.
kr. i forhold til udmeldingen i delarsrapport 1/2007.

Primaert resultat (EBIT)

| 2. kvartal 2007 blev der gennemfert yderligere
strukturelle tiltag for at styrke koncernens langsig-
tede indtjeningsevne. Engangsomkostninger hertil
udgjorde i 2. kvartal ca. 7 mio. kr. (total I. halvar 17
mio. kr.). Derudover medfgrer nedskrivning af akti-
ver i Nordamerika en resultateffekt pa -115 mio.
kr., savel som nedskrivning/afvikling af aktiverne i
Asien medferer en resultateffekt pa -60 mio. kr.
Forventningerne til driften reduceres med |3 mio.
kr. primart som felge af manglende indfrielse af ind-
tjeningsmal i |. halvar.

Hartmann forventer et primart resultat (EBIT) for
2007 pa -155 til -165 mio. kr.

Arets resultat (EAT)

Foruden de ovennavnte forhold, som pavirker det
primare resultat, er arets resultat efter skat yderli-
gere pavirket af flere forhold.

Nedskrivningen af udskudt skat vedrgrende Nord-
amerika udger 48 mio. kr.

Som planlagt har Hartmann gennemfert frasalget af
sine aktiviteter i Sydamerika i 2. kvartal 2007. Salget
medferer en negativ resultateffekt pa ophgrte akti-
viteter pa -53 mio. kr. (mod forventede ca. -50 mio.
kr.). Belgbet for reklassificeringen af tidligere ars
valutakurstab vedrerende aktiviteterne i Sydamerika
er desuden endeligt opgjort til -192 mio. kr. (mod
-187 mio. kr. opgjort pr. 31. marts 2007). Resultatet
er desuden negativt pavirket af urealiserede valuta-
kursreguleringer pa -9 mio. kr. i forbindelse med
indfrielse af egenkapitallignende lan ydet over for
dattervirksomheder. Disse posteringer er af ren
regnskabsmassig karakter og uden egenkapitalpa-
virkning.

Arets resultat efter skat (EAT) forventes at blive i
stgrrelsesordenen -490 mio. kr.
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Reviderede forventninger til 2007

Belgb i mio. kr.

Forventninger udmeldt i
delarsrapport 1/2007

Reviderede forventninger pr.
22. august 2007

Nettoomsztning 1.500 1.480
Fortszettende aktiviteter:

Resultat af primaer drift (EBIT)

for nedskrivning af aktiver - 0til 10
Resultat af primzr drift (EBIT) 30 til 40 (155) til (165)
Arets resultat (EAT)

for nedskrivning af aktiver - (30) til (40)
Arets resultat (EAT) 0l 10 (240) til (250)
Ophgrte aktiviteter:

Reklassificering af valutakurstab i

Sydamerika (uden egenkapitaleffekt) (187) (192)
Effekt af salg i Sydamerika (inkl. forventet

driftstab frem til gennemforelse af salget) (50) (53)
Arets resultat (EAT) (237) (245)

I alt for koncernen:
Arets resultat (EAT)

(227) til (237)

(485) til (495)
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt delarsrapporten for perioden |. januar —
30. juni 2007 for Bredrene Hartmann A/S.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller revie-
wet af selskabets revisor, er aflagt i overensstem-
melse med indregnings- og malingsbestemmelser i
International Financial Reporting Standards (IFRS),
som godkendt af EU, og yderligere danske oplys-
ningskrav til delarsrapportering for bersnoterede
selskaber.

Kgs. Lyngby, den 22. august 2007

Direktion:

Peter Arndrup Poulsen
Administrerende direktgar

Bestyrelse:
Bjarne Eriksen

Formand

Ove Brandt

Michael S. Nielsen Tom Nielsen

Walther V. Paulsen
Nastformand

Niels Hermansen

Delarsrapporten er aflagt efter samme regnskabs-
praksis som Arsrapport 2006.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigts-
massig. Delarsrapporten giver efter vores opfattel-
se et retvisende billede af koncernens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2007 samt
af resultatet af koncernens aktiviteter og penge-
stremme i perioden |. januar — 30. juni 2007.

Erik Hojsholt

Peter-Ulrik Plesner
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Resultatopgorelse
Belgb i mio. kr.
2. kvartal 2. kvartal

2007 2006 HI 2007 HI 2006 Hele 2006
Nettoomsatning 3323 351,0 713,3 729,7 1.474,7
Produktionsomkostninger (259,5) (261,0) (540,2) (538,8) (1.104,1)
Bruttoresultat 72,8 90,0 173,1 190,9 370,6
Salgs- og distributionsomkostninger (62,3) 71,7) (136,7) (139,2) (284,1)
Administrationsomkostninger * (23,0) (22,9) (45,0) (44,8) (91,0
Andre driftsindtegter 0,4 0,2 1,6 0,5 66,7
Primaert resultat (EBIT) for nedskrivning (12,1) (4,4) (7,0) 7,4 62,2
Nedskrivning af aktiver ** (164,0) - (164,0) - -
Primaert resultat (EBIT) (176,1) 4,49) (171,0) 7,4 62,2
Resultat efter skat i associerede virksomheder - - - - 0,2
Andre finansielle indtegter 0,7 10,4 1,2 11,0 6,2
Andre finansielle omkostninger (18,9) (12,5) (27,7) (16,2) (26,5)
Resultat fogr skat (EBT) (194,3) (6,5) (197,5) 2,2 42,1
Skat af periodens resultat for fortsettende aktiviteter (44,4) 2,0 (43,5) 0,7) 3,7)
Periodens resultat for fortsettende aktiviteter (238,7) 4,5) (241,0) 1,5 38,4
Periodens resultat for opherte aktiviteter *** (244,2) 27,1 (244,9) 23,3 (115,4)
Periodens resultat (EAT) (482,9) 22,6 (485,9) 24,8 (77,0)

*1 2. kvartal 2007 er administrationsomkostninger pavirket negativt af engangsomkostninger med ca. 7 mio. kr.

Heraf kan 2 mio. kr. henfares til forsknings- og udviklingsaktiviterne samt 5 mio. kr. til andre forretningsomrader bl.a.

nedlzggelse af Corporate Technology & Processes. For |. halvar 2007 er omkostningerne negativt pavirket med i alt 17 mio. kr.
som udover de ovenfor navnte 7 mio. kr. omhandler 5 mio. kr. i restrukturingsomkostninger i Industriemballage samt 5 mio. kr.
i forskning og udvikling til nedlukning af et igangvaerende projekt. | 2. kvartal 2006 var administrationsomkostninger pavirket
negativt af engangsomkostninger med 7 mio. kr., hvilket kan henfgres til hensattelse fratredelsesgodtgarelse til den davarende

administrerende direkter.

** ] 2. kvartal 2007 er der foretaget en nedskrivning af aktiver med i alt 164 mio. kr. 49 mio. kr vedrgrer Industriemballage i

Asien og |15 vedrerer Agemballage Nordamerika.

*#* Note vedrorende periodens resultat for opherte aktiviteter:
- EBIT for hele 2006 indeholder brandskadeerstatning pa 35 mio. kr.

- Resultatet for |. halvar er pavirket negativt af 192 mio. kr. i akkumulerede kursreguleringer samt effekt af salg pa 53 mio. kr.

2. kvartal 2. kvartal
2007 2006 HI 2007 HI 2006 Hele 2006
Sydamerika
Nettoomsatning 41,4 37,3 92,0 80,8 162,9
EBIT (3,6) 42,8 0,3) 39,0 28,1
Periodens resultat for ophgrte aktiviteter (244,9) 27,1 (245,7) 23,3 (115,4)
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Beleb i mio. kr.
2. kvartal 2. kvartal

2007 2006 HI 2007 HI 2006 Hele 2006
Periodens resultat af fortsattende aktiviteter (238,7) (4,5) (241,0) 1,5 384
Reguleringer 243,8 33,3 277,7 57,0 57,8
/Endring i driftskapital 13 15,7 (17,6) (23,7) (6,0)
Pengestremme fra drift for finansielle poster 18,1 44,5 19,1 34,8 90,2
Renteindbetalinger 0,7 0,2 1,2 0,3 2,0
Renteudbetalinger 7,7) 3.,5) (14,0) 6,7) (26,5)
Pengestremme fra ordinaer drift 11,1 41,2 6,3 28,4 65,7
Betalt selskabsskat, netto (4,6) (5.7) (12,0) (14,4) (26,3)
Pengestremme fra driftsaktivitet 6,5 35,5 5,7 14,0 39,4
Kb af materielle aktiver (49,6) (22,6) (88,2) (38,6) (103,7)
Salg af materielle aktiver 0,1 - 0,2 - 114,7
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder - - - - 0,1
Pengestresmme fra investeringsaktivitet (49,5) (22,6) (88,0) (38,6) 1,1
Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet (43,0) 12,9 93,7 (24,6) 50,5
Afdrag pa langfristede gzldsforpligtelser (8,3) (16,4) (21,0) (24,7) (59.4)
Betalt udbytte - (8,5) - (8,5) (8,5)
Kgb af egne aktier - @3.1) - @3,1) 6,7)
Udnyttelse af aktieoptioner - 2,3 - 2,3 43
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (8,3) (25,7) (21,0) (34,0) (70,3)
Pengestremme fra fortszettende aktiviteter (51,3) (12,8) (114,7) (58,6) (19,8)
Pengestremme fra ophgrte aktiviteter (38,8) 52,2 (50,1) 39,1 (2,5)
Pengestremme i alt (90,1) 39,4 (164,8) (19,5) (22,3)
Likvide beholdninger og bankgzld primo (128,9) (92,0) (54,5) (36,4) (36,4)
Valutakursregulering (0,8) 3,9 (0,5) (0,6) 4,2
Likvide beholdninger og bankgald ultimo (219,8) (56,5) (219,8) (56,5) (54,5)
Likvide beholdninger og bankgald ultimo indregnes saledes:
Likvide beholdninger 77,4 58,3 77,4 58,3 69,1
Likvide beholdninger indeholdt i aktiver bestemt for salg - 0,7 - 0,7 1,9
Kreditinstitutter indeholdt i forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg - (50,5) - (50,5) (100,2)
Kreditinstitutter (kortfristede forpligtelser) (297,2) (65,0) (297,2) (65,0) (25,3)
Likvide beholdninger og bankgald ultimo (219,8) (56,5) (219,8) (56,5) (54,5)
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Segmentoplysninger

Belgb i mio. kr.

2. Kvartal 2. kvartal

2007 2006 Forskel HI 2007 HI 2006 Forskel Hele 2006
Nettoomsatning
/Egemballage Europa 231 242 (rn 504 505 (O 1.037
/Egemballage Nordamerika 34 40 6) 72 82 (10) 153
Industriemballage 54 50 4 104 98 6 203
Dvrigt 3 19 (6 33 45 (12) 82
Total 332 351 19 713 730 17) 1.475
Primzaert resultat (EBIT)
/Egemballage Europa 4 20 (16) 31 51 (20) 78
/Egemballage Nordamerika @) (12) 5 (16) (22) 6 (46)
/Egemballage Nordamerika inkl. nedskrivning (122) - (122) (131) (130 -
Industriemballage 9 3 6 8 | 7 9
Industriemballage inkl. nedskrivning (40) - (40) (41) (41) -
Dvrigt (18) (15) 3) (29) (22) @ 21
Total (176) “4) (18r) (7 7 (200) 62
Egenkapitalopgarelse
Belgb i mio. kr.
30. juni 30. juni 31. dec.
2007 2006 2006
Aktionzrerne i Bregdrene Hartmann A/S' andel af
egenkapitalen primo 540,5 631,l1 631,1
Periodens resultat (485,2) 21,2 (62,7)
/Endring i dagsvardi af afledte finansielle instrumenter 9,5 11,9 7,1
Tildeling af aktieoptioner 0,1 - -
Udnyttelse af aktieoptioner - 2,3 4,3
Kb af egne aktier - 3,1 (6,7)
Betalt udbytte - (8,5) (8,5)
Valutakursregulering ophgrende aktiviteter 191,5 - -
Valutakursregulering pa tilbagebetalte egenkapitallignende lan 7.8 - -
Valutakursregulering avrige (6,5) (22,6) (14,7)
Skat af egenkapitalbevaegelser 1,4 4,5) (9.4)
Aktionzrerne i Bregdrene Hartmann A/S' andel af
egenkapitalen ultimo 259,1 627,8 540,5
Minoritetsinteresser primo 3,8 15,2 15,2
Andel af periodens resultat 0,7) 3,6 (15,4)
Valutakursregulering - (0,3) -
Andel af kapitalforhgjelse - - 4,0
Minoritetsinteresser ultimo 3,1 18,5 3,8
Egenkapital i alt 262,2 646,3 5443
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Balance, aktiver
Belgb i mio. kr.
30. juni 30. juni 31. dec.
2007 2006 2006
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
Udviklingsprojekter 0,9 2,2 1,6
Goodwill 10,7 10,7 10,7
Immaterielle aktiver i alt 11,6 12,9 12,3
Materielle aktiver
Grunde og bygninger 167,2 209,9 156,4
Produktionsanleg og maskiner 415,7 548,2 563,4
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 15,7 21,6 24,8
Produktionsanleg under opforelse 72,5 42,5 30,8
Materielle aktiver i alt 671,1 822,2 775,4
Andre langfristede aktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder 4,0 3,8 4,0
Udskudt skat 35,5 92,4 91,4
Andre langfristede aktiver i alt 39,5 96,2 95,4
Langfristede aktiver i alt 722,2 931,3 883,1
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 110,7 124,9 114,6
Tilgodehavender 249,7 227,3 258,8
Entreprisekontrakter 2,6 - -
Tilgodehavende selskabsskat 9,4 51 53
Andre tilgodehavender 30,9 30,5 29,1
Periodeafgrensningsposter 21,0 16,1 17,2
Likvide beholdninger 77,4 58,3 69,1
Aktiver bestemt for salg - 166,8 60,8
Kortfristede aktiver i alt 501,7 629,0 5549
Aktiver i alt 1.223,9 1.560,3 1.438,0
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Balance, passiver
Belgb i mio. kr.
30. juni 30. juni 31. dec.
2007 2006 2006
Egenkapital
Aktiekapital 70,2 70,2 70,2
Overfort resultat 188,9 553,6 470,3
Aktionzrerne i Brgdrene Hartmann A/S'
andel af egenkapitalen 259,1 623,8 540,5
Minoritetsinteresser 3,1 18,5 3,8
Egenkapital i alt 262,2 6423 5443
Langfristede forpligtelser
Udskudt skat 9,2 38,3 36,7
Pensionsforpligtelser 18,1 16,5 18,4
Realkreditinstitutter 3,4 37,8 4,0
Kreditinstitutter 333,1 366,3 343,7
Anden gzld 0,7 43 6,9
Offentlige tilskud 10,9 1,1 10,6
Langfristede forpligtelser i alt 375,4 474,3 420,3
Kortfristede forpligtelser
Kortfristet del af
langfristede forpligtelser 29,3 23,0 29,1
Kreditinstitutter 297,2 65,0 25,3
Forudbetalinger fra kunder - 32 0,4
Leverandergald 102,1 95,7 139,7
Geld til associerede virksomheder 3,9 3,5 4,5
Selskabsskat 5,9 5,6 2,3
Hensatte forpligtelser 1,3 1,3 1,5
Anden gald 146,6 128,4 1,3
Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg - 118,0 159,3
Kortfristede forpligtelser i alt 586,3 443,7 473,4
Forpligtelser i alt 961,7 918,0 893,7
Passiver i alt 1.223,9 1.560,3 1.438,0
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Investor service

Alle interesserede kan tilmelde sig en nyhedsservice pa Hartmanns
hjemmeside. Offentliggorelse af meddelelser til aktiemarkedet bliver

samtidig sendt til alle abonnenter.

Uadvikling i Hartmann-aktien

Hartmann-aktien startede 2007 i kurs 227 og er
siden faldet til kurs 213 primo august 2007. Omszat-
ningen i aktien udger 82 mio. kr. i |. halvar 2007
fordelt pa 1.348 handler mod 178 mio. kr. fordelt pa
2.601 handler i I. halvar 2006.

Finanskalender for resten af 2007

22. august 2. delarsrapport 2007

23. august Investorprasentation

Bredrene Hartmanns hovedkontor
Klampenborgvej 203

DK-2800 Kgs. Lyngby
Prasentationen starter kl. 8.15

23. november 3. delarsrapport 2007

Hartmanns hjemmeside www.hartmann.dk inde-
holder historisk og aktuel information om Hart-
manns aktiviteter, fondsbersmeddelelser, regnska-
ber, investorpraesentationer m. m.

Corporate Governance

En fuldstendig redegerelse for koncernens Corpo-
rate Governance-forhold er givet i fondsbgrsmed-
delelse nr. 4/2006 af 23. marts 2006 med enkelte
tilfajelser i koncernens arsrapport for 2006. En sam-
let beskrivelse kan ogsa findes pa koncernens
hjemmeside www.hartmann.dk

Kontakt til aktionaerer og analytikere

Kirsten Laugesen, IR & koncernkommunikationschef
kil@hartmann.dk
Telefon: +45 45 87 50 30 eller +45 22 88 86 20

Investor relations sekretariat
Ruth Pedersen, executive secretary
rp@hartmann.dk

Telefon.: +45 45 87 50 30

Spergsmal vedrerende denne meddelelse kan rettes
direkte til adm. direkter Peter A. Poulsen pa
telefon: +45 45 87 50 30 eller +45 51 51 40 69.
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