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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGtEGO REWIDENTA Z BADANIA
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Cognor S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadziliimy badanie rocznego sprawozdania finansowego Cognor S.A. (,Spdtka”), ktore zawiera
sprawozdanie z sytuacji finansowej na 31 grudnia 2023 r. oraz sprawozdanie z catkowitych dochodoéw, zestawienie
zmian w kapitale wtasnym, sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok zakornczony w tym dniu oraz informacje
dodatkowa zawierajagcg opis przyjetych istotnych zasad rachunkowosci i inne informacje objasniajgce
(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe:

—  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Spétki na dzier 31 grudnia 2023 r.
oraz jej wyniku finansowego i przeptywdw pienieznych za rok obrotowy zakorczony wtym dniu,
zgodnie z majgcymi  zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska oraz przyjetymi istotnymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

—  jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Spotke przepisami prawa oraz jej statutem;

—  zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U.z 2023 r.,
poz. 120 z pdzn. zm.).

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania przyjetymi przez Krajowag Rade
Biegtych Rewidentow oraz Rade Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego (,,KSB”), a takze stosownie do ustawy z dnia
11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych
rewidentach” — Dz. U. z 2023 r., poz. 1015 z pdzn. zm.). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami
zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Spotki zgodnie z zasadami etyki zawodowej okreslonymi w przyjetym przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw Miedzynarodowym Kodeksie etyki zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowe
standardy niezaleznosci) (,Kodeks etyki”) opracowanym i zatwierdzonym przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Etyki dla Ksiegowych oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania
sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Spoétki zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskalismy sg wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii.
Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Spoétki za rok zakonczony 31 grudnia 2022 r. zostato zbadane przez dziatajgcego
w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktéry wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego
sprawozdania w dniu 3 marca 2023 r.

Nazwa Deloitte odnosi sie do jednej lub kilku jednostek Deloitte Touche Tohmatsu Limited, prywatnego podmiotu prawa brytyjskiego z ograniczong
odpowiedzialnoscia i jego firm cztonkowskich, ktére stanowia oddzielne i niezalezne podmioty prawne. Doktadny opis struktury prawnej Deloitte Touche
Tohmatsu Limited oraz jego firm cztonkowskich mozna znalez¢ na stronie www.deloitte.com/pl/onas
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbardziej znaczace
podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy rok obrotowy. Obejmujg one najbardziej znaczace
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszg reakcje na te rodzaje
ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne przedstawilismy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane
z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Ryzyko utraty wartosci majgtku trwatego

Spdétka wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
majatek trwaty w kwocie 1.080.403 tys. zt na dzien

31 grudnia 2023 roku, ktéry wyceniany jest wg ceny
nabycia lub wiarygodnie oszacowanego kosztu
wytworzenia, pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne
oraz odpisy z tytutu utraty wartosci. Odpis z tytutu
utraty wartosci ujmowany jest w momencie, kiedy
wartos¢ ksiegowa sktadnika aktywow lub osrodka
generujgcego srodki pieniezne przewyzsza jego
warto$¢ odzyskiwalng. Wartos¢ odzyskiwalna aktywow
lub osrodkow generujgcych srodki pieniezne
definiowana jest jako wieksza z ich wartosci netto
mozliwej do uzyskania ze sprzedazy oraz ich wartosci
uzytkowej. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej
przyszte przeptywy pieniezne dyskontowane sg przy
uzyciu stopy procentowej przed opodatkowaniem,
ktora odzwierciedla aktualng rynkowg ocene wartosci
pienigdza w czasie oraz czynniki ryzyka
charakterystyczne dla danego sktadnika aktywow.
Spotka nie wykazata odpisu z tytutu utraty wartosci
majatku trwatego w sprawozdaniu finansowym za
2023 rok.

Identyfikacja przestanek utraty wartosci oraz
prawidtowe ustalenie ewentualnego odpisu
aktualizujgcego wartos¢ majatku trwatego jest
obszarem wymagajgcym istotnego osgdu Zarzadu.

Szacunek wartosci odzyskiwalnej majatku trwatego
wymaga przyjecia przez Zarzad Spotki szeregu zatozen,
co do przysztych warunkéw rynkowych

i gospodarczych, obejmujgcych miedzy innymi,
przyszte zmiany w zakresie cen surowcéw (ztomu),
energii elektrycznej oraz przysztych przychodow,
kosztéw i przeptywdw pienieznych oraz
Sredniowazonego kosztu kapitatu (, WACC”).

Majac na uwadze istotnosé pozycji w sprawozdaniu
finansowym, wptyw wyceny majatku na wynik
finansowy i wartos¢ aktywow Spotki oraz pogarszajgce
sie wyniki Spotki oraz znaczny wzrost kosztow
inwestycji w kwocie ok. 300 min zt uznalismy,

iz stanowi to kluczowe zagadnienie dla naszego

Nasze procedury obejmowaty miedzy innymi:

- ocene zgodnosci przyjetej zasady wyceny
Z majgcymi zastosowanie standardami
rachunkowosci,

- omowienie procesu oraz identyfikacje
mechanizmoéw kontrolnych funkcjonujgcych
w Spotce w odniesieniu do przeprowadzania
testow na utrate wartosci aktywow,

- ocene przyjetych przez Spotke osgdédw odnosnie
grupowania sktadnikow aktywéw w osrodki
wypracowujgce $rodki pieniezne,

- zrozumienie i ocene procesu identyfikacji przez
Zarzad przestanek utraty wartosci majatku,

- ocene spojnosci metodologii sporzadzenia testu
na utrate wartosci z przyjetymi zasadami
rachunkowosci,

- uzgodnienie danych zrédtowych bedacych
podstawg testow na utrate wartosci do
przyjetych przez Spétke prognoz finansowych,

- ocene przy wsparciu specjalistow z zakresu
wycen, przyjetych przez Spétke zatozen
i szacunkow stuzgcych okresleniu wartosci
odzyskiwalnej aktywow, w tym:

a) przyjetych przez Spotke kluczowych zatozen
makroekonomicznych na kolejne lata
(w tym: stopy dyskonta, prognozowanej
stopy wzrostu) poprzez poréwnanie ich do
danych rynkowych oraz dostepnych danych
zewnetrznych,

b)  poprawnosci matematycznej modelu
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

c) zatozen przyjetych do ustalenia przeptywdw
pienieznych (w tym m.in. takich kluczowych
zatozen jak $ciezki cen ztomu oraz energii
elektrycznej) oraz wartosci rezydualnych po
okresie objetym szczegdtowa prognozg,

- uzyskanie oswiadczenia Zarzadu co do
kompletnosci i poprawnosci przekazanych nam
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Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

badania. danych i istotnych zatozen,

- weryfikacje poprawnosci i kompletnosci ujawnien
dotyczgcych majatku trwatego, w tym informacji
w zakresie utraty wartosci zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci
36 Utrata wartosci aktywow.

Polityka rachunkowosci oraz ujawnienia dotyczgce
utraty wartosci majatku trwatego zostaty
przedstawione w punkcie 4b, 4j oraz 13 informacji
objasniajacych do sprawozdania finansowego Spotki.

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej i wyniku
finansowego Spodtki zgodnie z majgcymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg, przyjetymi istotnymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz obowigzujgcymi Spoétke przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad uznaje
za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Spétki jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci Spoétki do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci
oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad
albo zamierza dokona¢ likwidacji Spotki, albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sa
odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Spotki.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajgcego
naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga
powstawa¢ na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac,
ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynac na decyzje gospodarcze uzytkownikdw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Spétki ani efektywnosci lub skutecznosci
prowadzenia jej spraw przez Zarzad Spotki obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spowodowanego
oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajgce tym ryzykom
i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej
opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego
wynikajagcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominieg,
wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

—  uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur
badania, ktdére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Spotki;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz zasadno$¢ szacunkdéw
ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Spotki;
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— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Spétki zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowoddéw badania, czy istnieje
istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczgcg watpliwosc
zdolnos¢ Spotki do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane
ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowa¢, ze Spodtka
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia oraz czy
sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie przeprowadzenia
badania oraz znaczgcych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sposrdd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktére byty najbardziej znaczgce podczas
badania sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy i dlatego uznalismy je za kluczowe sprawy badania.
Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna
by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne
konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2023 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzgdzenie Sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.
Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki sg zobowigzani do zapewnienia, aby Sprawozdanie
z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci. W zwigzku
z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie ze Sprawozdaniem z dziatalnosci,
i czynigc to, rozpatrzenie, czy Sprawozdanie z dziatalnosci nie jest istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposdéb wydaje sie istotnie znieksztatcone.
Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Sprawozdaniu z dziatalnosci, jestesmy
zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami
Ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii, czy Sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone
zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki:
—  zostato sporzgdzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci;

—  jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w S$wietle wiedzy o Spdtce i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania os$wiadczamy,
ze nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie
niezaleznego biegtego rewidenta, jest Malwina Choinska.

Dziatajacy w imieniu Deloitte Assurance Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp. k. (dawniej: Deloitte
Assurance sp. z 0.0.) z siedzibg w Warszawie, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 4260, w imieniu
ktorej kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe:

Signature Not Verifiet
(gl
Dokument podpisgpy przez
Malwina Choin:
Data: 2024.04.23-£0:39:42 CEST

Malwina Choirfska
nr w rejestrze 10038

Warszawa, 23 kwietnia 2024 r.
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