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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Wainego Zgromadzenia Cognor S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
Cognor S.A. z siedzibag w Poraju, ul. Zielona 26 (,,Spotka™), na ktore sktada sig jednostkowe
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., jednostkowe
sprawozdanie z calkowitych dochoddw, jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale
whasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy konczacy
si¢ tego dnia oraz informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczef

Zarzad Spdlki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig¢ Europejska
i innymi obowiazujagcymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci. Zarzad
Spolki jest odpowiedzialny rowniez za kontrole wewnetrzna, ktora vznaje za niezbedna, aby
sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek
celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z podznigjszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci™), Zarzad Spolki oraz czlonkowie
Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci spelnialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadajg na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby
uzyska¢ racjonalng pewnosé, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub btedéw. Przeprowadzajac ocene tego
ryzyka bierzemy pod uwage Kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem oraz rzetelng
prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli
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wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiednio$ci stosowanej polityki
rachunkowoséci, zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad Spoétki oraz oceng ogolnej
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajgcyg i
odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe Cognor S.A. przedstawia
rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Spotki na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik
finansowy oraz przeplywy pieni¢zne za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zostato
sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, jest zgodne z
wplywajacymi na tres¢ jednostkowego sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spoétki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiagg rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowos$ci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktorych
mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz.
259 z poézniejszymi zmianami) 1 sg one zgodne z informacjami zawartymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Dane poréwnawcze zostaly przedstawione na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2010 r., zbadanego przez inny
podmiot uprawniony do badania, ktéry w dniu 29 kwietnia 2011 r. wydat opinig¢ bez zastrzezen o
tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu  KPMG Audyt Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 90118 Biggly rewident nr 90046
Renata Kucharska Komandytariusz, Petnomocnik
Marcin Domagala

20 marca 2012 r.
Krakow
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Cze¢s¢ ogolna raportu
Dane identyfikujace Spotke
Nazwa Spolki

Cognor S.A.

Siedziba Spolki

ul. Zielona 26
42-360 Poraj

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Czestochowie, XVII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 17 grudnia 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000071799

Kapital zaktadowy na dzien

bilansowy: 132.444.496,00 ztotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W sklad Zarzadu Spoétki na dzien 31 grudnia 2011 r. wchodzili:
e Przemyslaw Sztuczkowski — Prezes Zarzadu.

Do dnia 16 lutego 2011 r. Prezesem Zarzadu byt pan Krzysztof Walarowski oraz do 1 Jutego
2011 r. Czlonkiem Zarzgdu byt pan Dariusz Maszczyk. W okresie od 16 lutego do 13 marca
2011 r. pan Przemystaw Sztuczkowski czasowo pelnit funkcje Prezesa Zarzadu natomiast od
dnia 13 marca 2011 r. zostal powolany na piecioletnia kadencjg Prezesa Zarzadu.

Dnia 9 stycznia 2012 r. powolano na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu pana Przemystawa
Grzesiaka.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta

Imie i nazwisko: Marcin Domagala
Numer w rejestrze: 90046

Imie i nazwisko: Renata Kucharska
Numer w rejestrze: 90118

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
sp.k.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379
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Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spdlka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na list¢ podmiotdw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2010 r. zostato
zbadane przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i uzyskato opinig¢ biegltego rewidenta bez
zastrzezen.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie w dniu
30 czerwca 2011 r., ktére postanowilo, Ze strata za ubiegly rok obrotowy w kwocie 110.733 tys.
zlotych bedzie pokryta z zyskow lat przysztych.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 18 lipca
2011 r. oraz ztozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B dnia 15 marca 2012 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Cognor S.A. z siedziba w
Poraju, ul. Zielona 26 i dotyczy jednostkowego sprawozdania finansowego, na ktore sklada si¢
jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2011 r.,
jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodow, jednostkowe sprawozdanie ze zmian w
kapitale wlasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy
konczacy si¢ tego dnia oraz informacje objasniajace.

Badana jednostka sporzadza jednostkowe sprawozdanie finansowe zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone
przez Uni¢ Europejska, na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
4 kwietnia 2005 r.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia
30 listopada 2011 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 14 listopada
2011 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowe;j.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Spdtki
w okresie od 29 listopada do 1 grudnia 2011 r. oraz od 15 do 17 lutego 2012 r.

Zarzad Spdlki jest odpowiedzialny za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska
i z innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnoscei.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupehiajgcego, odnosnie tego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.
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Zarzad Spoétki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosei i jasnosci
jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu
zdarzen nieujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, wplywajacych w sposob
znaczacy na dane wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania jednostkowego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki ztozyl wszystkie
zgdane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Kluczowi biegli rewidenci oraz KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
spetniaja wymog niezaleznosci od badanej Spotki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 77 poz. 649).

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej sie w siedzibie KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.



Cognor S.A.
Raport uzupetniajgcy opinig z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy koviczqcy sie 31 grudnia 2011 .

2 Analiza finansowa Spoétki
2.1. Ogolna analiza jednostkowego sprawozdania finansowego

2.1.1. Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31.12.2011 % 31.12.2010 %
z'000  aktywéw zi '000 aktywow
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale 7152 12 - -
Wartoéci niematerialne 3530 0,6 - -
Pozostale inwestycje 549 750 92,0 168 632 46,7
Przedplata z tytulu wieczystego uzytkowania gruntow - - 308 0,1
Aktywa ztytulu odroczonego podatku dochodowego 12 759 2,1 7255 20
Aktywa trwale razem 573191 95.9 176 195 48,8
Aktywa obrotowe
Zapasy - - 34027 9,3
Pozostale inwestycje 302 0,1 13485 38
Naleznosci z tytulu podatku dechodowego 6 0,1 584 0,2
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale 22 880 3.8 25034 6,9
Srodki pieniene i ich ekwiwalenty 1110 0,1 491 0,1
Ak tywa obrotowe razem 24 298 4,1 73 621 20,3
Aktywa trwale przemnaczone do sprzedazy - - 7310 2,0
Inwestycje w jednostkach zalenych praemaczone do sprzedazy - - 104 235 289
SUMA AKTYWOW 597 489 1000 361361 100,0
PASYWA 31.12.2011 % 31.12.2010 Yo
z1'000  aktywow z1'000 aktywow
Kapital wlasny
Kapital zakladowy 132 444 222 132 444 36,7
Pozostale kapitaly 333397 55,8 187 072 51.8
Niepodzielony wynik finansowy (73 427) (12,3) (123 127) (34,1)
Kapital wlasny razem 392414 65,7 196 389 54.4
Zobowiazania
Zobowigzania z tytulu §wiadczen pracowniczych 9 0,1 832 0,1
Przychody przyszlych okresow z tytulu dotacji rzadowych i
pozostale - - 51 0,1
Zobowiazania dlugoterminowe razem 9 0,1 883 02
Kredyty wrachunku biezgcym - - 16 949 47
Zobowiazania z tytulu kredytéw, pozyczek oraz innych
instrumentow diuznych 199060 332 15549 42
Zobowigzania z tytulu $wiadczen pracowniczych 3 0,1 75 0,1
Zobowigzania ztytulu dostaw i ustug oraz pozostale 6003 0,9 131 492 36,3
Przychody przyszlych okresow z tytutu dotacji rzadowych oraz
pozostale - - 24 0,1
Zobowiazania krotkoterminowe razem 205 066 342 164 089 454
Zobowigzania razem 205 075 343 164 972 45,6
SUMA PASYWOW 597 489 100,0 361 361 100,0
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2.1.2. Jednostkowe sprawozdanie z calkowitych dochodow

1.01.2011- 1.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
z1 '000 zl '000
DZIALALNOS C KONTYNUOWANA
Przychody 3416 -
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow (1179) -
Zysk brutto ze sprzedagy 2237 -
Pozostale przychody 1495 -
Koszty sprzedazy 125 -
Koszty ogolnego zarzadu (7 668) (1433)
Pozostale straty netto (116) -
Pozostale koszty (915) -
Strata na dziatalnosci operacyjnej (4842) (1433)
Koszty finansowe (16 289) -
Koszty finansowe netto (16 289) -
Strata przed opodatkowaniem (21131) (1433)
Podatek dochodowy 3687 -
Strata netto za rok obrotowy z dziatalnosci kontynuowanej (17 444) (1433)
DZIALALNOSC ZANIECHANA
Zysk/(strata) netto z dzialalno$ci zaniechanej 67 144 (109 300)
Zysk/(Strata) netto za vok obrotowy 49 700 (110733)
INNE CALKOWITE DOCHODY - -
Catkowite dochody ogdlem 49 700 (110 733)
Zysk/(Strata) na 1 akcje (z1)
- zdzatalno$ci kontynuowanej
Podstawowy (0,26) (0,02)
Rozwodniony 0.26) (0,02)
- zdzalalno$ci zaniechanej
Podstawowy 1,01 (1,78)
Rozwodniony 1,01 (1,65)
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Wybrane wskazniki finansowe

2011 2010

1. Rentowno$é sprzedazy netto

zysk netto za rok obrotowy x 100% 59,1% warto$¢é

przychody ze sprzedazy ujemna
2. Rentowno$¢ kapitalu wlasnego

zysk netto za rok obrotowy x 100% 14,5% wartosé

kapitat wiasny - zysk netto za rok obrotowy ujemna
3. Stopa zadluzenia

zobowigzania x 100% 34,3% 45,6%

suma pasywow
4. Wskainik plynno$ci

aktvwa obrotowe 0,1 1,1

zobowigzania krétkoterminowe

e  Przychody netto obejmuja przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardow i materiatow
dotyczace zaréwno dzialalnosci kontynuowanej jak réwniez zaniechanej przedstawione w nocie
34 do jednostkowego sprawozdania finansowego.

o  Aktywa obrotowe zawieraja aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy oraz inwestycje w
jednostkach zaleznych przeznaczone do sprzedazy.
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za rok obrotowy kovczqgcy sig 31 grudnia 201 1r.

Czes$¢ szezegolowa raportu

Prawidlowo$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujgcg zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Spolki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania jednostkowego sprawozdania finansowego dokonalismy
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidlowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktore nie zostalyby usunigte, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane jednostkowe sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo
wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Spétka przeprowadzita inwentaryzacje sktadnikéw majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci.

Informacje objasniajace do jednostkowego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach objasniajacych do jednostkowego sprawozdania finansowego
zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Spolki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktéorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259 z pdézniejszymi zmianami) i sg one zgodne z
informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spditki
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2011 r. i za okres konczacy si¢ tego dnia wydalismy
opini¢ bez zastrzezen.

W imieniu KPMG Audyt Spolka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 90118
Renata Kucharska Komandytariusz, Petnpmocnik
Marcin Domagata

20 marca 2012 r.
Krakow



