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Srédroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

Niniejsze potroczne sprawozdanie =z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Emitenta Fabryk Mebli ,FORTE” S.A
w I potroczu 2011 roku zostato sporzadzone na podstawie § 89 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez Emitentow papierow wartosciowych oraz
warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr 33 poz.259).

Komentarz Zarzadu

1. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej Emitenta w okresie, ktorego dotyczy
raport pétroczny, wraz z wskazaniem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Okres I potrocza 2011 roku Grupa zalicza do udanych w ujeciu finansowym.
Po I potroczu Grupa osiggneta 24,2 min zt zysku netto, w poréwnaniu do 17,1 min zt za analogiczny okres roku 2010.
Krétkie oméwienie poszczegdlnych gtéwnych pozycji sprawozdan finansowych:

. Przychody ze sprzedazy wyrazone w PLN w I pdtroczu 2011 roku wyniosty 228, 9 min i w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego byty wyzsze o 6% (wartosciowo o 13, 7 min).

Na poziom przychodéw wptywaty:

- wzrost 0 6 % wolumenu sprzedazy ogdtem ( w tym na rynku krajowym o 30%)

- zwiekszenie przychoddw ze sprzedazy o kwote 5,6 min zt. z tytutu dostaw na warunkach DDU, ktérych odbidr nastapit w
okresie sprawozdawczym. W analogicznym okresie roku ubiegtego korekta z tytutu DDU miata odwrotny wptyw na
przychody (zmniejszenie 0 2,9 min zt.)

Najwiekszy wartoéciowo wzrost sprzedazy Grupa odnotowata na rynku polskim, niemieckim, w krajach Europy Srodkowej
(Czechy, Wegry). Sprzedaz na strategicznym dla Grupy rynku niemieckim, na ktérym realizowane jest ok. 50% przychodéw
Grupy, wzrosta 0 2%.

Kurs EUR nie miat istotnego wptywu na poziom przychodéw w badanym okresie. Sredni kurs PLN/EUR w I pdtroczu 2011
wynidst 3,9673 zas w I potroczu 2010 4,0042.

. Rentowno$¢ brutto sprzedazy wyniosta 31%, (37% za I pdirocze 2010 r.), co oznacza znaczne obnizenie tego
wskaznika.

Zasadniczym czynnikiem majacym wplyw na spadek rentownosci byt wzrost cen surowcéw obserwowany w branzy
meblarskiej od drugiego poétrocza 2010 roku, w tym w najwiekszym stopniu dotyczace: ptyt widrowych i laminowanych,
HDF, MDF, szkia.

. Koszty sprzedazy — obcigzenie przychodéw kosztami sprzedazy wyniosto 21% wobec 19% w analogicznym
okresie roku ubiegtego (w ujeciu wartosciowym wzrosto o 7,6 min zt), co jest wynikiem nastepujacych czynnikéw:

- znacznego wzrostu kosztow transportu, jako efektu funkcjonowania od poczatku roku nowych, wyzszych stawek
jednostkowych zakupu ustug transportowych oraz wzrostu wolumenu przewozonych paczek,

- wzrostu pozostatych kosztow logistycznych — magazynowania oraz przetadunkéw.

. Koszty ogdlne — obcigzenie przychodéw kosztami ogdlnymi wyniosto 6% (w I pétroczu 2010 - 8%). W ujeciu
wartosciowym koszty ogdlne spadty o 2,0 min zt.

Spdtka nie utworzyta rezerwy na premie dla Zarzadu, gdyz prognozy wyniku finansowego za rok 2011 nie dajq
wystarczajacej pewnosci, iz warunki do wyptaty premii zostang spetnione i premie stang sie nalezne.

W analogicznym okresie roku ubiegtego w ciezar kosztow ogdinych zaksiegowano rezerwe w wysokosci 1,5 min zt na
premie roczng dla kadry zarzadzajacej.

. W biezacym roku obrotowym Grupa zmienita sposob prezentacji zrealizowanych i niezrealizowanych réznic
kursowych oraz odsetek od rozrachunkdéw handlowych, zyskdw i strat z tytutu realizacji nieefektywnej czesci instrumentow
pochodnych zabezpieczajacych ryzyko kursowe oraz instrumentow pochodnych nieobjetych rachunkowoscig zabezpieczen.
W poprzednich okresach sprawozdawczych byly one wykazywane w pozostatej dziatalnosci operacyjnej, podczas gdy
réznice kursowe dotyczace kredytéw, pozyczek i érodkéw pienieznych (utrzymywanych na poziomie zblizonym do salda
naleznosci i zobowigzan walutowych w celu zmniejszenia ryzyka walutowego) prezentowane byty w dziatalnosci finansowe;j.
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W roku 2011 przychody oraz koszty, jak rowniez zyski i straty dotyczace wszystkich wyzej wymienionych pozycji,
prezentowane sg per saldo w dziatalnosci finansowej. W ocenie Zarzadu Jednostki Dominujacej powyzszy sposob
prezentacji, umozliwia bardziej wiarygodng i prawidtowg prezentacje ich wptywu na wyniki finansowe Spdtki.
Szczegbtowy opis dokonanych zmian oraz ich wplyw na rachunek zyskéw i strat okresu poréwnywalnego
zaprezentowany zostat w nocie nr 7 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

. Istotny wptyw na wynik Grupy miato zbycie w I kwartale roku jednostek zaleznych — zysk ze sprzedazy Forte Rus
i Forte Ukraina w wysokosci 17,6 min zk.

. Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 26 min zt. (11% przychoddw). W analogicznym okresie roku ubiegtego
zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 22,8 min zt (11% przychodow).

Kategorie pozycji bilansowych i przeptywéw pienieznych:

. Wzrost poziomu zapaséw o 22,3 min (21%) w stosunku do stanu na koniec roku 2010, wynika z polityki
budowania zapasoéw buforowych produktéw gotowych pod potrzeby wysytek w trakcie przestoju produkcyjnego, jak rowniez
pod potrzeby wyzszej sprzedazy w sezonie jesiennym oraz wzrostu rezerwy zapasu surowcow w obliczu trendu rosnacych
cen ich zakupu,

. Spadek 0 11,2 miIn zt (0 13%) naleznosci z tytutu dostaw i ustug, zwigzany jest z sezonowoscig sprzedazy.

. Obnizeniu 0 11,7 min zt ulegt poziom zadtuzenia bankowego Grupy oraz zmianie ulegta struktura finansowania.
Zwiekszenie 0 29,9 min zt dlugoterminowych kredytéw bankowych oraz zmniejszenie zadtuzenia krétkoterminowego o 41,7
min zt wynika m.in. z faktu przedtuzenia jednej z umoéw kredytowych na okres kolejnych trzech lat.

. Widoczna jest znaczna poprawa ptynnosci, saldo srodkéw pienieznych zwiekszyto sie 0 19,4 min zt.

. Grupa realizuje program inwestycyjny, ktdrego wielkos¢ w 2011 planowana jest na 28 min zt. Plan inwestycyjny
obejmuje zakup, montaz i uruchomienie w zakfadach produkcyjnych szeregu maszyn, urzadzen i wozkéw widtowych oraz
naktady na remonty i modernizacje infrastruktury i budynkow.

2, Opis organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.

FABRYKI MEBLI ,,FORTE” S.A. jako podmiot dominujacy swojq dziatalno$¢ prowadzi poprzez cztery krajowe Oddziaty:

. Ostrow Mazowiecka ul. Biata 1 — Centrala- gtdwna siedziba Spotki wraz Zarzadem oraz zaktadem
produkcyjnym;

e Suwatki ul. Pétnocna 30 — zaktad produkcyjny;
. Biatystok ul. Generata Andersa 5 — zaktad produkcyjny;
»  Hajnoéwka ul. 3-go Maja 51 — zaktad produkcyjny.

Spdtka dominujaca tworzy wraz z innymi podmiotami Grupe Kapitatowa. Sktad Grupy Kapitatowej na dzien 30.06.2011
przedstawiat sie nastepujaco:

- konsolidowane spotki zalezne

Jednostki zalezne (konsolidacja Procentowy udziat

metoda pelna): Siedziba Zakres dziatalnosci Grupy w Kapitale
MV Forte GmbH Erkelenz (Niemcy) Przedstawicielstwo handlowe 100%
0
Meble Polonia Sp. z o.0. Ostrow Mazowiecka  Sprzedaz mebli
100%
Forte Mobel AG Baar (Szwaijcaria) Sprzedaz mebli
99%
Kwadrat Sp. z 0.0. Bydgoszcz Obstuga nieruchomosci i wynajem
77,01%

- pozostate spotki zalezne
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Procentowy udziat

Pozostate spotki Siedziba Zakres dziatalnosci :
Grupy w kapitale
Forte Baldai UAB Wilno (Litwa) Sprzedaz mebli 100%
Forte SK s.r.o. BraWsIawa Sprzedaz mebli 100%
(Stowacja)
. Preston Lancashire . o
Forte Furniture Ltd. (Wielka Brytania) Przedstawicielstwo handlowe 100%
Forte Iberia SLU Wa.nlenqa. Przedstawicielstwo handlowe 100%
(Hiszpania)
. o
Forte Mobilier SARL Lyon (Francja) Przedstawicielstwo handlowe 100%

Forte Mobila SRL Bacau (Rumunia) Sprzedaz mebli 100%
Doradztwo w zakresie prowadzenia

TM Handel Sp. z 0.0. Warszawa dziatalnoSci gospodarczej i 100%
zarzadzania

3. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitalowej Emitenta, inwestycji
dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

W dniu 31 stycznia 2011 roku Zarzad Jednostki Dominujacej zawart z Boydak Foreign Trade Co. z siedzibg w Kayseri dwie
umowy sprzedazy udziatéw jednostek zaleznych: umowe sprzedazy 100% udziatéw FORTE RUS OOO z siedzibg we
Wriadimirze (Rosja) oraz 100% udziatéw FORTE UKRAINA OQO z siedzibg w Artiomowsku (Ukraina).

taczna cena sprzedazy udziatbw FORTE RUS OOO oraz FORTE UKRAINA OOO wyniosta 13 537 tysiecy EUR, za$
skonsolidowany zysk ze zbycia obydwu Spotek wyniost 17.606 tysiecy zt.

W dniu 27 kwietnia 2011 roku Zarzad Jednostki dominujacej podjat decyzje o zamiarze potaczenia FABRYK MEBLI ,,FORTE”
S.A. z siedziba w Ostrowi Mazowieckiej z MEBLE POLONIA Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowi Mazowieckiej.

Potaczenie nastapi na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu Spotek Handlowych, z uwzglednieniem art. 515 § 1 oraz 516 §
6 Kodeksu Spodtek Handlowych, tj. przez przeniesienie catego majatku MEBLE POLONIA Sp. z 0.0. (Spotka przejmowana) na
FABRYKI MEBLI ,,FORTE" S.A. (Spétka przejmujaca), bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki przejmujace;j.

W ocenie Zarzadu Jednostki Dominujacej, potaczenie bedzie mialo pozytywny wplyw na sytuacje biznesowa Grupy
Kapitatowej. Podstawa decyzji o planowanym potaczeniu sa wzgledy ekonomiczne, w szczegdlnosci redukcja kosztow
funkcjonowania Grupy poprzez uproszczenie struktur organizacyjnych, zwiekszenie efektywnosci dziatania, optymalizacje
kosztéw Zarzadu oraz ekonomiczne gospodarowanie zasobami ludzkimi.

4. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na
dany rok, w sSwietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie poéirocznym w stosunku do wynikéow
prognozowanych.

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw na 2011 rok.

5. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogolnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych prze te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogoélnej liczbie gltosow na
walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji Emitenta w
okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

L.p. Akcjonariusz Liczba posiadanych % udziat w % udziat w
akcji i glosow kapitale ogolnej liczbie

zaktadowym glosow

1. 7 013 889 29,53% 29,53%

MaForm Holding AG

2. Amplico Otwarty Fundusz Emerytalny 4 000 000 16,84% 16,84%
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3. ENO Holding GmbH 1462 358 6,16% 6,16%
0, 0,

4. VITA Holding GmbH 1 333 549 5,61% 5,61%

5. ING Towarzystwo Funduszy 1219671 5,14% 5,14%

Inwestycyjnych S.A.

ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego 1 216 312
Otwartego 5,12% 512 %

0, 0,
6 REVILO Holding GmbH 1217 666 5,13% 5,13%

W dniu 04.02.2011 Emitent powzigt informacje od ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie,
ze dziatajac w imieniu ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego nabyt akcje Emitenta.

Przed zmiang ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiadat 1 166 312 szt. akcji Emitenta, co stanowito 4, 91 %
kapitatu zaktadowego. Po zmianie ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiada 1 216 312 szt. akcji Emitenta, co
stanowi 5, 12 % kapitatu zaktadowego.

6. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace Emitenta na dzien przekazania raportu poétrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osdb.

- Zbigniew Sebastian - Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 300 akcji o warto$ci nominalnej 1 zt. kazda akcja,
- Dariusz Bilwin - Prokurent - 1.500 akgcji o wartosci nominalnej 1 zt. kazda akcja

7. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej.

Emitent nie jest strong w postepowaniu, w ktérym wartos¢ sporu stanowitaby pojedynczo lub grupowo 10% jego kapitatéw
wiasnych.

8. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zaleznag jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi
charakter tych transakcji.

Wszelkie transakcje z podmiotami powigzanymi sg przeprowadzane na warunkach stosowanych przez Emitenta w relacjach
z podmiotami niepowigzanymi.

Szczegbtowe informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi kapitatowo, zawarte sq w nocie nr 14 skréconego
sprawozdania finansowego.

9. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezna poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej, jezeli taczna
wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatéw wiasnych
Emitenta.

Nie wystapity.
10. Inne informacje, ktore zdaniem Grupy Kapitalowej Emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,

majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowiazan przez Grupe Kapitalowa Emitenta.
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Zarzad uwaza, Ze potaczenie Jednostki Dominujacej ze spdtka zalezng Meble Polonia Sp z 0.0., znaczaco wptynie na
redukcje kosztow funkcjonowania Grupy, uproszczenie struktury organizacyjnej, jak rowniez bardziej optymalne
gospodarowanie zasobami ludzkimi.

11. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na osiagniete wyniki Emitenta oraz
Grupy Kapitatowej Emitenta w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Zarzad uwaza, ze w perspektywie kolejnych okreséw na wyniki finansowe beda miaty wplyw dziatania prowadzone w
zakresie zwiekszania sprzedazy, sytuacja na rynku surowcowym oraz sytuacja na rynku walutowym.

Zauwazalny jest efekt wykonanych w ciggu ostatnich dwoch lat dziatan na rynku krajowym w zakresie: rozwoju produktu,
poszerzenia dystrybucji, wsparcia marketingowego. Grupa zbudowata kompleksowg oferte dla klientdw, zapewniajaca
mozliwosci dalszej ekspansji w kolejnych okresach. Zwiekszono ilo$¢ obstugiwanych sklepéw, duzy postep osiggnieto nie
tylko w ilosci ekspozycji kolekcji Forte, ale rowniez w ich jakosci.

Zrealizowane i planowane naktady inwestycyjne przyniosg dalszy postep kosztowy i zwiekszg elastycznos¢ produkcyjna,tak
istotng przy obstudze tak duzej liczby zréznicowanych rynkdw sprzedazy.

Aktywne zarzadzanie ryzykiem przyniosto dziatania zabezpieczajace w grupie surowcow strategicznych oraz ekspozycji
walutowej, co czyni Grupe bardziej odporng na ewentualne zawirowania w tych obszarach.

Biezaca ocena wplywu zamoéwien od klientow jest zadowalajaca, wszystkie fabryki majg petne obtozenie produkcyjne,
wyroby wprowadzone do oferty w 2010 r. spotykaja sie z dobrym przyjeciem na rynku. Najbardziej przewidywalnym
scenariuszem na najblizsze kwartaty jest uzyskanie zaméwien od klientdw na poziomie istotnie wyzszym niz w poprzednich
latach. Wyzwaniem bedzie zrealizowanie tych zamdwien terminowo w ujeciu produkcyjnym i logistycznym.

Zarzad ocenia, iz negatywny wplyw na przyszlq rentowno$¢ dziatalnosci bedzie miata sytuacja na rynku surowcow
(szczegdlnie z grupy surowcow podstawowych), na ktérym obecnie panuje tendencja wzrostu cen. Co prawda tempo
wzrostu cen w II kwartale ulegto wyhamowaniu, lecz nie mozna wykluczy¢ kolejnych wzrostéw kosztéw w kolejnych
kwartatach. W zwiazku z tym prowadzona byta i jest obecnie w dalszym ciagu aktywna praca nad podniesieniem cen
sprzedazy wyrobow Grupy, aby skompensowac¢ wzrost kosztow.

Sytuacja kursowa, przy zbudowanym portfelu zabezpieczen jest w miare neutralna dla wynikéw finansowych, choc
oczywiscie wieksze ostabienie krajowej waluty moze stymulowaé poprawe osigganych wynikéw.

12. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwiazanych z pozostalymi miesiagcami roku obrotowego.

Czynnikami ryzyka, ktére mogg oddziatywac negatywnie w drugiej czesci roku sa:

e znaczne umochienie sie krajowej waluty i negatywny wplyw na poziom realizowanych marz (ograniczone poprzez
stosowang polityke zabezpieczen kursowych),

® znaczne pogorszenie popytu na obstugiwanych rynkach,

e klopoty w zapewnieniu ciggtosci dostaw od firm zaopatrujacych Grupe w kluczowe surowce (ograniczenie wptywu
negatywnego zjawiska nastepuje przez dywersyfikacje grona dostawcow).

13. Oswiadczenie Zarzadu dotyczace podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Emitenta
oraz Grupy Kapitatowej Emitenta.

Zarzad Fabryk Mebli ,FORTE” S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
przegladu pdtrocznego skréconego sprawozdania finansowego Emitenta oraz pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Emitenta za 2011 rok, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz spetnia warunki do
wydania bezstronnych i niezaleznych raportéw z przegladu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

14. Oswiadczenie Zarzadu dotyczace rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania finansowego Emitenta oraz
skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitalowej Emitenta.

Zarzad Fabryk Mebli ,FORTE” S.A. oswiadcza, Zze wedle najlepszej wiedzy Zarzadu, pdtroczne skrdcone sprawozdanie
finansowe Emitenta oraz potroczne skrdcone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta za rok
2011 oraz dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajq
w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowg oraz wynik finansowy Emitenta oraz Grupy
Kapitatowe;j.

Ponadto Zarzad o$wiadcza, iz pétroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.



, GRUPA KAPITALOWA FABRYK MEBLI ,FORTE” S.A.
Srédroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

Prezes Zarzadu
Maciej Formanowicz

Czlonek Zarzadu
Klaus Dieter Dahlem

Ostrow Mazowiecka, 31 sierpien 2011 r.

Wiceprezes Zarzadu
Robert Rogowski

Czlonek Zarzadu
Gert Coopmann



