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KORT FORTALT

Hartmann forbedrede bade omsatning og driftsresultat i |. halvar 2012 trods udfordrende

markedsvilkar pad de europaiske markeder. Et lavere driftsresultat i Hartmanns europeiske

forretning blev opvejet af fortsat steerk fremgang pa det nordamerikanske marked. Hartmann

fastholder forventningerne til 2012 om en omszetning pa niveau med 201 | (1,5 mia.kr) og en

overskudsgrad pa 7,5-9%.

* Hartmann opndede i |. halvar 2012 en omseetning pa 769 mio. kr.
(201'1: 727 mio. kr) og et driftsresultat* pa 62 mio. kr. (201 1: 57
mio. kr.) svarende til en overskudsgrad* pa 8,1% (201 I:7,8%). Om-
seetningen udgjorde 358 mio. kr.i 2. kvartal (201 1:352 mio. kr), og
driftsresultatet var 17 mio.kr. (201 1: 21 mio.kr.) svarende til en over-
skudsgrad pa 4,7% (201 1:6,1%).

* Pengestremmene fra drifts- og investeringsaktivitet udviste en fort-
sat positiv udvikling og udgjorde 52 mio.kr.i |.halvar 2012 (201 1:48
mio. kr.) samt 10 mio.kr.i 2.kvartal (201 1: 10 mio.kr.).

* Afkastet af den investerede kapital blev forbedret og udgjorde
18,2% ved udgangen af |.halvar 2012 (201 1: 13,3%).

* | Europa realiserede Hartmann i |.halvar 2012 en omszetning pa 639
mio. kr. (201 1: 622 mio. kr) og et driftsresultat pa 45 mio. kr. (201 I
65 mio.kr).1 2. kvartal udgjorde omseetningen 295 mio.kr. (201 :300
mio.kr.) og driftsresultatet 9 mio.kr. (201 1:26 mio.kr.).

* Hartmanns nordamerikanske forretning opnaede i |.halvar 2012 en
omsatning pa 130 mio.kr. (201 |: 104 mio. kr) og et driftsresultat pa
31 mio. kr. (2011:8 mio. kr.). | 2. kvartal var omseetningen 63 mio. kr.
(2011:52 mio.kr) og driftsresultatet 15 mio.kr. (201 1:4 mio. kr.).

* Hartmann fastholder forventningerne til en omszatning i 2012 pa ni-
veau med 201 | (1,5 mia.kr.) og en overskudsgrad pa 7,5-9% pa bag-
grund af resultaterne i |.halvar og den forventede markedsudvikling.
De udfordrende markedsvilkar pa en raekke europziske markeder
forventes fortsat at pavirke Hartmanns resultat i 2. halvar, ligesom
den positive udvikling i Nordamerika forventes at fortsatte.

* | 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

2. kvartal 2. kvartal I halvar I. halvar
Koncern 2012 2011 2012 2011
Totalindkomstopggorelse
Nettoomsatning 358 352 769 727
Resultat af primeer drift fer af- og nedskrivninger (EBITDA) 36 42 101 98
Resultat af primeer drift for serlige poster |7 2| 62 57
Seerlige poster 0 0 0 0
Resultat af primeer drift (EBIT) |7 2| 62 57
Finansielle poster, netto (2) ) 4 )
Resultat fer skat (EBT) I5 21 58 48
Periodens resultat (EAT) 12 6 45 37
Totalindkomst 24 9 74 40
Pengestromme
Pengestremme fra driftsaktivitet 28 13 79 57
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (18) 4) (27) )
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet (129) (49) (59) (55)
Pengestrgmme i alt (1'19) (40) @) (8)
Balance
Aktiver 1121 [.140
Investeret kapital (IC) 687 727
Nettoarbejdskapital (NWC) 145 150
Rentebaerende gzld, netto 182 237
Egenkapital 570 574
Nogletal i %
Overskudsgrad (EBITDA) 10,0 12,0 13,1 13,5
Overskudsgrad fer serlige poster 47 6,1 8,1 7.8
Overskudsgrad (EBIT) 4,7 6,1 81 7.8
Afkast af gennemsnitligt investeret kapital (ROIC, 12 mdr) 18,2 13,3
Egenkapitalforrentning (12 mdr.) 14,8 12,9
Egenkapitalandel 50,9 50,3
Gearing 31,9 414
Aktierelaterede nogletal
Antal aktier, stk. (ultimo, ekskl. egne aktier) 6.915.090 6.915.090
Antal aktier; stk. (gennemsnitligt, ekskl. egne aktier) 6.915.090 6.915.090
Resultat pr. aktie, kr. (EPS) [,7 2,3 6,5 53
Pengestramme fra driftsaktivitet pr. aktie, kr. 4| 20 |14 8,2
Indre vaerdi pr. aktie, kr. 82,5 829
Barskurs pr. aktie, kr. 109,0 79,0
Barskurs/indre veerdi pr. aktie 1,3 1,0
Price/earnings 16,8 150

Nggletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens 'Anbefalinger & Nggletal 2010', jf.note 37 i arsrapporten for 201 1.



Kort fortalt | Hoved- og negletal | Udviklingen i I. halvar 2012 | Forventninger til fremtiden | Risikoforhold | Ledelsespéategning

Totalindkomstopgerelse | Pengestremsopgerelse | Balance | Egenkapitalopggrelse | Noter

Supplerende information | Kort om Hartmann

UDVIKLINGEN | 1. HALVAR 2012

| 1. halvar 2012 fortsatte Hartmann indsatsen for at styrke organisa-
tionen og skabe et solidt grundlag for vaekst i strategiperioden 2013-
2015. Udviklingen er forlgbet planmaessigt i |. halvar, der var praget af
vaekst i Nordamerika og udfordrende markedsvilkar i Europa.

Den europziske forretning var praeget af gget priskonkurrence samt
hgjere omkostninger til rdvarer og transport, og udviklingen havde en
negativ effekt pa Hartmanns lensomhed. Selvom Hartmann forméaede
at @ge afsetningen, var efterspergslen pa de europaiske markeder
lavere end forventet, og produktionsplanleegningen medferte derfor
midlertidigt en lavere produktionseffektivitet i ferste del af 2. kvartal.

Som et led i indsatsen for at styrke den europzaiske forretnings 'Com-
petitive edge' og skabe en mere effektiv organisation intensiverede
Hartmann i 2. kvartal samarbejdet pa tveers af funktionerne i virksom-
heden. Hartmann implementerede nye procedurer for Sales & Opera-
tions Planning i den europaeiske forretning med henblik pa at forbedre
den overordnede produktionsplanlegning og optimere udnyttelsen
af produktionsfaciliteterne. Andringerne er tradt i kraft og forbedrer
samarbejdet pa tveers af salgs- og produktionsorganisationen gennem
klarere kommunikation og gget koordinering.

Hartmann arbejder Igbende pa at opna gvrige synergieffekter af cen-
traliseringen af specialistfunktioner pa hovedkontoret.Pa den baggrund
er der eksempelvis iveerksat en reekke tveergdende initiativer, som skal
optimere transportprocessen og reducere fragtomkostningerne ved
at skabe et bedre, falles beslutningsgrundlag for valg af samarbejds-
partnere pa omradet. Derudover har centraliseringen af indkebsfunk-
tionen medfert fremtidige besparelser ved indgaelse af samlede ind-
kebsaftaler pa tveers af de europaeiske produktionssteder.

De udfordrende markedsvilkar i Europa blev opvejet af en staerk udvik-
ling i Nordamerika. Hartmann fortsatte fremgangen og opnaede gode
resultater af indsatsen for at forbedre kapacitetsudnyttelsen og ege
den nordamerikanske forretnings lensomhed gennem et gget salg af
hgjveerdiemballage og fortsat optimering af produktion og produkt-
portefalje.

TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Nettoomsztning

Hartmanns samlede omsatning udgjorde 769 mio. kr.i |. halvar 2012
(2011: 727 mio. kr). | 2. kvartal var omsatningen 358 mio. kr. (201 1:
352 mio.kr).

Europa

Hartmanns europziske forretning realiserede en omsztning pa 639
mio. kr. i |. halvar 2012 (2011: 622 mio. kr), og i 2. kvartal udgjorde
omsatningen 295 mio. kr. (201 1:300 mio. kr).

Stigningen i omsaetningen i |. halvar kan primert henferes til gget af-
setning af stebepapemballage i Europa og et hgjere aktivitetsniveau i
Hartmann Technology. @get priskonkurrence pa Hartmanns europaei-
ske markeder pavirkede omseetningen negativt, ligesom et midlertidigt
fald i udbuddet af g som folge af EU's skaerpede krav til forholdene
for agleeggende hans i traditionelle bure havde en mindre negativ ef-
fekt, der dog primeert pavirkede udviklingen pa det engelske marked.

Den ggede afsetning af stebepapemballage var drevet af en positiv
udvikling pad de syd- og centraleuropaiske markeder. Derudover var
Hartmanns afsetning i sammenligningsperioden i 201 | lavere som
felge af, at tyske og hollandske forbrugere reagerede pa en afslgring af
dioxinholdigt vegetabilsk fedt i foderstof til blandt andet fjerkre.

Nordamerika

| det nordamerikanske forretningsomrade udgjorde omsaetningen i |.
halvar 130 mio.kr. (201 I: 104 mio. kr.), og i 2. kvartal var omsaetningen
63 mio.kr. (201 1:52 mio. kr).

Afseetningen steg i |. halvar som et resultat af malrettet salgsarbejde,
og Hartmann formaede samtidig at @ge andelen af hgjveerdiprodukter
sammenlignet med samme periode sidste ar. Den positive udvikling
bidrog til at @ge omsaetningen og den gennemsnitlige salgspris i Nord-
amerika.
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Driftsresultat

I 1. halvar 2012 realiserede Hartmann et driftsresultat pa 62 mio. kn.
(201'1:57 mio. kr) svarende til en overskudsgrad pa 8,1% (2011:7,8%).
Driftsresultatet for 2. kvartal udgjorde |7 mio. kr. (2011: 21 mio. kr)
svarende til en overskudsgrad pa 4,7% (201 1:6,1%).

Europa

| Europa realiserede Hartmann i I. halvar 2012 et driftsresultat pa 45
mio.kr. (201 I: 65 mio.kr) svarende til en overskudsgrad pa 7,0% (201 |:
10,4%).1 2. kvartal udgjorde driftsresultatet 9 mio.kr. (201 |:26 mio.kr.)
svarende til en overskudsgrad pa 2,9% (2011:8,6%).

Driftsresultatet var negativt pavirket af den @gede priskonkur-
rence pa Hartmanns europeiske markeder og det deraf fol-
gende fald i den gennemsnitlige salgspris (-15 mio. kr) samt
hgjere omkostninger til ravarer og transport (-14 mio. kr).
Derudover pavirkede den midlertidigt lavere produktionseffektivitet i
Europa (-7 mio.kr.) driftsresultatet i |.halvar. Som felge af den planlagte
styrkelse af Hartmanns organisation og kompetencer steg de faste om-
kostninger (-10 mio. kr).

Den stigende omsatning i |. halvar samt en gget andel af hgjveerdiem-
ballage bidrog positivt (12 mio.kr.) til driftsresultatet og kompenserede
delvist for udviklingen i den gennemsnitlige salgspris og omkostnin-
gerne. Det ggede aktivitetsniveau i Hartmann Technology pavirkede
ligeledes drifstresultatet positivt (8 mio. kr.).

DRIFTSRESULTAT

Nordamerika

Den nordamerikanske forretning fortsatte den steerke udvikling og
realiserede et driftsresultat pa 31 mio.kr. (201 1:8 mio.kr) og en over-
skudsgrad pa 23,5% (2011:7,2%) i |. halvar 2012.1 2. kvartal udgjorde
driftsresultatet |5 mio. kr. (201 1:4 mio. kr) svarende til en overskuds-
grad pa 23,5% (201 1:6,8%).

En markant forbedring af kapacitetsudnyttelsen samt en hgjere omseet-
ning og gennemsnitlig salgspris bidrog positivt (14 mio. kr.) til det for-
bedrede driftsresultat i Nordamerika. Derudover var generelt lavere
priser pa returpapir, investering i teknologi til optimering af ravarefor-
bruget samt reduktion af produktionskompleksitet medvirkende til at
realisere den staerke udvikling i |.halvar.

Koncernfunktioner
Ombkostninger til koncernfunktioner udgjorde 13 mio. kr i I. halvar
2012 (2011: 16 mio.kr) og 7 mio.kr.i 2. kvartal (201 |:8 mio.kr).

Finansielle poster

Hartmanns finansielle poster udgjorde -4 mio.kr.i |.halvar 2012 (201 I:
-9 mio. kr). | 2. kvartal var de finansielle poster -2 mio. kr. (201 1: -1
mio. kr.). Udviklingen kan henfgres til lavere rentebetalinger og positive
valutakursreguleringer.

Periodens resultat
Periodens resultat udgjorde 45 mio.kr. i |.halvar 2012 (201 1:37 mio.
kr) og 12 mio.kr.i 2.kvartal (201 I: 16 mio.kr).

KONCERN EUROPA NORDAMERIKA
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Totalindkomst

Totalindkomsten i |.halvar 2012 blev 74 mio.kr. (201 1:40 mio.kr), og i
2.kvartal udgjorde totalindkomsten 24 mio.kr. (201 1:9 mio. kr). Total-
indkomsten i |.halvar er pavirket med 24 mio.kr. (201 1:4 mio.kr) som
folge af omregning af nettoaktiver i udenlandske dattervirksomheder
til DKK.

PENGESTROMME

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet udgjorde 79 mio. kr.i |. halvar 2012
(2011:57 mio.kr) og 28 mio.kr.i 2. kvartal (201 1: 13 mio.kr). Udviklin-
gen var positivt pavirket af en forbedring af driftsresultatet, reducerede
skatte- og rentebetalinger samt en forbedret udvikling i @ndringen i
driftskapitalen.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet udgjorde -27 mio. kr.i I. halvar
2012 (2011: -9 mio. kr) og -18 mio. kr.i 2. kvartal (201 1: -4 mio. kr.).
Pengestramme fra drifts- og investeringsaktivitet udgjorde saledes 52
mio. kr. i |.halvar 2012 (201 I: 48 mio. kr) og 10 mio. k. i 2. kvartal
(2011: 10 mio. kr.).

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet udgjorde -59 mio.kr.i |.halvar
2012 (2011:-55 mio. kr) og -129 mio. kr.i 2. kvartal (201 I: -49 mio.
kr). Pengestremme fra finansieringsaktivitet er pavirket af udbetaling
af udbytte til Hartmanns aktionzerer pa 64 mio.kr. (201 I: 16 mio. kr.).

BALANCE

ROIC

Afkastet af den gennemsnitligt investerede kapital udgjorde ved ud-
gangen af |.halvar 2012 18,2% sammenlignet med 13,3% ved udgan-
gen af |. halvar 201 1. Den positive udvikling skyldes forbedringen af
driftsresultatet samt kontrolleret reduktion og fortsat optimering af
den investerede kapital over de seneste 12 maneder.

Mélsaetningen for Hartmanns drift og investeringer er, at aktionzererne
lzbende sikres et attraktivt afkast af den investerede kapital (ROIC)
pa mindst 15%.

Kapitalberedskab

Pr. 30. juni 2012 udgjorde koncernens nettorentebeerende gaeld 182
mio.kr.mod 69 mio.kr.pr.31.december 201 |.Hartmann har reduce-
ret den nettorentebeaerende geeld med 55 mio.kr.fra 30.juni 201 I, hvor
denne udgjorde 237 mio. kr.

Hartmanns finansielle gearing var 31,9% pr. 30. juni 2012 mod 30,2%
ved drets begyndelse.

Hartmann har forleenget virksomhedens eksisterende langfristede,
fleksible 1an frem til medio 2015 pa uandrede vilkar og havde pr. 30.
juni 2012 en samlet trakningsret pa 280 mio. k. Hartmann har ikke
gjort brug af den samlede trakningsret, og den uudnyttede samlede
treekningsfacilitet pa langfristede 1an udgjorde 90 mio. kr. pr. 30. juni
2012.

Hartmanns samlede traekningsret inklusive indestdender og uudnyt-
tede kassekreditter udgjorde 320 mio. kr. pr. 30. juni 2012.

Ledelsen finder det finansielle beredskab tilfredsstillende.

Egenkapital
Pr.30.juni 2012 udgjorde egenkapitalen 570 mio. kr. mod 560 mio. kr.
ved drets begyndelse.

Hartmanns egenkapitalandel var 50,9% pr. 30.juni 2012 sammenlignet
med 50,6% ved arets begyndelse.

HARTMANN-AKTIEN

Kursen pa Hartmann-aktien var 101,0 ved udgangen af 2011 og 109,0
ved udgangen af juni 2012. Udviklingen i Hartmann-aktien kan falges i
investorsektionen pd 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 negletal | Udviklingenii |.halvar 2012 | Forventninger til fremtiden | Risikoforhold | Ledelsespategning

Totalindkomstopgerelse | Pengestremsopgerelse | Balance | Egenkapitalopgerelse | Noter

Supplerende information | Kort om Hartmann

FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN

Hartmann fastholder forventningerne om en omsaetning i 2012 pa ni-
veau med 2011 (1,5 mia. kr) pa baggrund af resultaterne i |. halvar
og den forventede markedsudvikling. De udfordrende markedsvilkar
pa en rakke europeiske markeder forventes fortsat at pavirke Hart-
manns resultat i 2. halvar, ligesom den positive udvikling i Nordamerika
forventes at fortsatte.

Overskudsgraden forventes fortsat at udgere 7,5-9%.

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
nuvaerende forventninger til fremtidige begivenheder og gkonomiske
resultater. Udsagnene er i sagens natur forbundet med usikkerhed, og
de opnaede resultater kan derfor afvige fra forventningerne. Forhold,
som kan medfere, at de opnaede resultater afviger fra forventnin-
gerne, er blandt andet — men ikke begreenset til — udviklingen i kon-
junkturerne og pa de finansielle markeder; &ndringer 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 prismassigt fordelagtigt.

Hartmann indgar lzbende 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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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 indgar i koncernregnskabet, som prasenteres i DKK. Den starste
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 I.januar - 30. juni 2012 for Brgdrene 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 22.august 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. 30. juni 2012
samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for pe-
rioden |.januar - 30.juni 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 vaesentligste 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

2. kvartal 2. kvartal I. halvar I. halvar
Koncern 2012 2011 2012 2011
Nettoomsatning 3576 3519 7694 726,8
Produktionsomkostninger (257,7) (257.3) (539,5) (523,7)
Bruttoresultat 99,9 94,6 229,9 203,1
Salgs- og distributionsomkostninger (69,0 (594) (137,8) (1'15,9)
Administrationsomkostninger (14.5) (14,3) (309) GLh
Andre driftsindtaegter 05 04 1,8 1,0
Andre driftsomkostninger 0,0 00 ©,9) o1
Resultat af primar drift for sarlige poster 16,9 21,3 62,1 57,0
Seerlige poster 0,0 0,0 00 00
Resultat af primar drift 16,9 21,3 62,1 57,0
Finansielle indtaegter 1,5 12 35 |4
Finansielle omkostninger 32) (1,8) (7,2) (10,3)
Resultat fgr skat 15,2 20,7 58,4 48,1
Skat af arets resultat (3.5) (5,0) (134 (1'1,6)
Periodens resultat 1,7 15,7 45,0 36,5
Regnskabsmaessig sikring af nettoaktiver 0,0 1,6 0,0 4,6
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder 9.3 (44 23,6 3,7
Egenkapitallignende [an til dattervirksomheder 0,1 (0,7) 00 (4,0)
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Indregnet i egenkapitalen 6, (2,5) 9,6 0,6
Overfert til nettoomsaetning (25) (1,2) (2,6) (1,9)
Overfort til produktionsomkostninger 0,3 0,0 0,3 0,0
Overfert til finansielle poster 0,1 0,0 0,1 00
Skat af anden totalindkomst ©.9) 09 (1,8) 0,3
Anden totalindkomst 12,5 (6,3) 29,2 3,3
Totalindkomst 24,2 9,4 74,2 39,8
Resultat pr. aktie i kr. 1,7 23 65 53
Resultat pr. aktie i kr;, udvandet |7 23 6,5 53
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PENGES TROMSOPGORELSE

2. kvartal 2. kvartal I. halvar I. halvar
Koncern 2012 2011 2012 2011
Resultat af primeer drift for serlige poster 16,9 213 62,1 57,0
Afskrivninger 18,9 20,7 384 413
Regulering for andre ikke-kontante poster 0,0 0,0 0,0 ©,2)
/Endring i driftskapital (1,0) 22,1 (12,4) (22,3)
Betalte restruktureringsomkostninger mv. 0,6) 0,6) (1,2) (1,2)
Pengestremme fra primeer drift 342 19,3 86,9 74,6
Indbetalinger af renter mv. 2,4 0,0 2,7 02
Udbetaling af renter mv. 32 (4,2) (7,2) (10,3)
Betalt selskabsskat, netto 5,1 (1,7) (39) (8,0
Pengestromme fra driftsaktivitet 28,3 13,4 78,5 56,5
Salg af materielle aktiver 0,0 0,0 00 03
Keb af materielle aktiver (18,4) (39 (26,8) 9,5
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 0,0 0,2 0,0 0,2
Modtaget offentlige tilskud 0,2 0,0 0,2 0,0
Pengestremme fra investeringsaktivitet (18,2) 3.,7) (26,6) (9,0)
Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet 10,1 9,7 51,9 475
Optagelse af langfristede gaeldsforpligtelser 0,0 120,4 70,1 20,4
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser (65,1) (154,2) (65,1 (159,8)
Udbetalt udbytte (64,0) (15,6) (64,0 (15,6)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (129,1) (49,4) (59,0) (55,0)
Pengestromme i alt (119,0) (39,7) 710 (7,5)
Likvide beholdninger og bankgeeld primo 126,8 41,5 13,8 6,
Valutakursregulering 0,1 0,5 1,2 3,7
Likvide beholdninger og bankgzeld ultimo 7.9 2,3 7,9 2,3
Likvide beholdninger og bankgzld ultimo indregnes saledes:
Likvide beholdninger 555 564 55,5 564
Kassekreditter (47,6) 541 (47,6) G4
79 2,3 79 2,3

Pengestrgmsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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BALANCE

30. juni 30. juni 31.dec.

2012 2011 2011

Goodwill 10,7 10,7 10,7
Qvrige immaterielle aktiver 52 75 6,3
Immaterielle aktiver 15,9 18,2 17,0
Grunde og bygninger 63,4 1730 162,5
Produktionsanlaeg og maskiner 341.8 3829 3483
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 7,7 83 7,5
Produktionsanleeg under opfarelse 25,8 93 14,1
Materielle aktiver 538,7 573,5 532,4
Kapitalandele i associerede virksomheder 1,7 3,7 [,7
Andre tilgodehavender |5,1 92 13,9
Udskudt skat 828 88,7 91,2
Andre langfristede aktiver 99,6 101,6 106,8
Langfristede aktiver 654,2 693,3 656,2
Varebeholdninger 138,6 [11,3 19,0
Tilgodehavender fra salg 2275 226,0 2417
Tilgodehavende selskabsskat 6,8 83 7,7
Andre tilgodehavender 31,2 355 34,5
Periodeafgransningsposter 73 88 83
Likvide beholdninger 555 56,4 40,3
Kortfristede aktiver 466,9 446,3 4515
Aktiver I.121,1 1.139,6 1.107,7
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BALANCE

30. juni 30. juni 31.dec.
2012 2011 2011

Aktiekapital 140,3 1403 140,3
Reserve for sikringstransaktioner (2,5) 0,7) (CAD)
Reserve for valutakursreguleringer (31,0) (18,1 (54,6)
Foreslaet udbytte 0,0 00 64,0
Overfort resultat 463,6 4521 418,6
Egenkapital 570,4 573,6 560,2
Udskudt skat 18,7 14,7 17,5
Pensionsforpligtelser 339 24,7 36,0
Kreditinstitutter 1899 238,7 184,9
Offentlige tilskud 24,6 21,3 24,7
Anden geld 2.7 2,1 3,2
Langfristede forpligtelser 269,8 301,5 266,3
Kreditinstitutter 0,0 [, 0,0
Offentlige tilskud 32 2,1 30
Kassekreditter 47,6 54,1 26,5
Forudbetalinger fra kunder 21,7 17,8 244
Leverandgrgeeld 94,6 80,1 18,6
Geeld til associerede virksomheder 09 1,5 37
Selskabsskat 1,6 0l 0,5
Hensatte forpligtelser 24 1,3 1,6
Anden geld 1089 1064 102,9
Kortfristede forpligtelser 280,9 264,5 281,2
Forpligtelser 550,7 566,0 547.,5

Passiver l.121,1 1.139,6 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 45,0 45,0

Anden totalindkomst
Valutakursregulering af:
Udenlandske dattervirksomheder - - 23,6 - - 23,6

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:

Indregnet i egenkapitalen - 9,6 - - - 96
Overfert til nettoomsaetning - (2,6) - - - (2,6)
Overfert til produktionsomkostninger - 03 - - - 03
Overfert til finansielle poster - 0l - - . 0l
Skat af anden totalindkomst - (1,8) - - - (1,8)
Totalindkomst i alt 0,0 56 23,6 0,0 45,0 74,2

Transaktioner med ejerne

Udbetalt udbytte - - - (64,0 - (64,0)
Egenkapitalbevaegelser i alt 0,0 5,6 23,6 (64,0) 45,0 10,2

Egenkapital 30. juni 2012 140,3 (2,5) (31,0) 0,0 463,6 570,4

Egenkapital |.januar 2011 140,3 0,2 (22,3) 15,6 415,6 549,4

Periodens resultat = = = 0,0 36,5 36,5

Anden totalindkomst

Regnskabsmaessig sikring af nettoaktiver - - 4,6 - - 4,6

Valutakursregulering af:

Udenlandske dattervirksomheder - - 3,7 - - 37

Egenkapitallignende lan til dattervirksomheder - - (4,0 - - (4,0
Verdiregulering af sikringsinstrumenter:

Indregnet i egenkapitalen - 0,6 - - - 0,6

Overfert til nettoomsatning - (1,9) - - - (1,9)
Skat af anden totalindkomst - 04 o1 - - 03

Totalindkomst i alt 0,0 0,9) 42 0,0 36,5 39,8

Transaktioner med ejerne

Udbetalt udbytte - - - (15,6) - (15,6)
Egenkapitalbevaegelser i alt 0,0 0,9) 4,2 (15,6) 36,5 24,2

Egenkapital 30.juni 201 | 140,3 ©,7) (18,1) 0,0 452,1 573,6
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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 |. HALVAR 2012

Sum af rap-
porterings-
Nord- pligtige
Europa amerika segmenter
Stebepap 5724 1303 702,7
QDvrig omsaetning 66,7 0,0 66,7
Nettoomsztning 639,1 130,3 769,4
Resultat af primar drift for sarlige poster 445 30,6 75,1
@vrige segmentoplysninger
Af- og nedskrivninger 327 6,0
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver 21,3 55
Nettoarbejdskapital 1242 20,7
Investeret kapital 556,6 132,6
ROIC, % (12 mdr) 19,3 339
Segmentaktiver 805,8 70,9 976,7
AKTIVITETER |. HALVAR 2011
Sum af rap-
porterings-
Nord- pligtige
Europa amerika segmenter
Stgbepap 5688 04,4 6732
QDvrig omsaetning 53,6 0,0 53,6
Nettoomsztning 622,4 104,4 726,8
Resultat af primar drift for sarlige poster 64,7 7,5 72,2
@vrige segmentoplysninger
Af- og nedskrivninger 356 6,0
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver 51 44
Nettoarbejdskapital 133,6 16,7
Investeret kapital 609,3 121,5
ROIC, % (12 mdr) 21,3 2,6
Segmentaktiver 8384 52,1 990,5
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0 3 SEGMENTOPLYSNINGER

AFSTEMNINGER

I. halvar I. halvar
2012 2011
Nettoomsztning
Nettoomsatning for rapporteringspligtige segmenter 7694 7268
Nettoomsztning, jf. delarsregnskab 769,4 726,8
Resultatmal
Resultat af primeer drift fer serlige poster for rapporteringspligtige segmenter 75,1 72,2
lkke allokerede koncernfunktioner (13,3) (155)
Elimineringer 03 03
Resultat af primeer drift fer serlige poster, jf. delarsregnskab 62,1 57,0
Seerlige poster for rapporteringspligtige segmenter 0,0 0,0
Resultat af primeer drift, jf. delarsregnskab 62,1 57,0
Finansielle indtaegter 35 |4
Finansielle omkostninger (7,2) (10,3)
Resultat for skat, jf. delarsregnskab 58,4 48,1
30. juni 30. juni
2012 2011
Aktiver
Aktiver for rapporteringspligtige segmenter 976,7 990,5
Ikke fordelte aktiver 146,8 1521
Elimineringer 24) (3.0
Aktiver, jf. delarsregnskab 1.121,1 1.139,6

0 BEGIVENHEDER
EFTER BALANCEDAGEN

Der er fra balancedagen 30.juni 2012 og frem til datoen for fremlaeg-
gelsen af denne delarsrapport ikke indtruffet forhold, som veesentligt
pavirker koncernens aktiver; passiver og finansielle stilling pr. 30. juni
2012 samt resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for
perioden |.januar - 30.juni 2012.
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SUPPLERENDE INFORMATION

FINANSKALENDER 2012

Onsdag den 14. november 201 2:
Delarsrapport 3 kvartaler 2012

Pa Hartmanns hjemmeside www.hartmann-packaging.com findes
historisk og aktuel information om Hartmanns aktiviteter, selskabs-
meddelelser; regnskaber, investorprasentationer mm. Her er det ogsa
muligt at timelde sig Hartmanns e-mailservice, hvorved alle selskabs-
meddelelser bliver sendt pr.e-mail samtidig med, at de tilgar markedet.

21

KONTAKTPERSONER

Spergsmal vedrgrende delarsrapporten kan rettes til:

CEO

Michael Rohde Pedersen

E-mail: mrp@hartmann-packaging.com
Telefon: (+45) 45 97 00 33

CFO

Marianne Rerslev Bock

E-mail: mrb@hartmann-packaging.com
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
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« Canada

USA USA
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¢« Finland ® Produktion
€ Produktion og salg
Salg
Danmark @  Danmark
England Tyskiahd ~ Folen
. Tyskland
Frankrig  Ungarn
Schweiz ¢« Kroatien
Italien Serbien
C [srael

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 sterke markeds-
positioner. 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
Qrnegardsvej 18

DK-2820 Gentofte

Danmark

Telefon: (+45) 45 97 00 00

Telefax: (+45) 45 97 00 Ol

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

CVR-nr.63 04 96 | |

Kunder

Hartmann afsztter ®gemballage til gproducenter og gpakkerier
samt supermarkedskaeder, som i stigende grad eftersparger Hart-
manns ekspertise inden for markedsfering af =eg. Hartmanns tek-
nologi og relaterede ydelser afszttes 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 lzengere arrakke. | 201 |
udgjorde den samlede nettoomsztning |,5 mia. kr.

Organisation

Hartmann har omtrent 1.500 medarbejdere og hovedsaede 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 pa NASDAQ OMX Copenhagen
A/S siden 1982. Der er en aktieklasse, og hver aktie har en stemme.

Denne delarsrapport er aflagt i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for barsnoterede selskaber.

Delarsrapporten er udgivet som selskabsmeddelelse nr. 10/2012 via
NASDAQ OMX Copenhagen A/S pa dansk og engelsk. Safremt der er
forskel pa udgaverne og ved tvivistilfeelde, er den danske delarsrapport
geeldende.

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

Hartmann A/S.
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