Sprawozdanie Rady Nadzorczej CD PROJEKT S.A.

z dzialalnosci w roku obrotowym 2015 wraz 7 ocenq pracy Rady Nadzorczej oraz zwiezlq
oceng sytuacji Spotki 7 uwzglednieniem systemu kontroli wewnetrznej i systemu

zarzqdzania ryzykiem istotnym dla Spotki.

1. Sklad Rady Nadzorczej w roku sprawozdawczym 2015

W roku sprawozdawczym 2015 funkcje w Radzie Nadzorczej petnili:

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 7 maja 2015 roku:

Katarzyna Szwarc — Przewodniczaca Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,

Cezary Iwanski - Wiceprzewodniczagcy Rady Nadzorczej, Czlonek Rady
Nadzorczej spetniajacy kryteria niezaleznosci,

Maciej Majewski- Sekretarz Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,

Grzegorz Kujawski — Czlonek Rady Nadzorczej, Czlonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,

Piotr Pagowski — Czlonek Rady Nadzorczej, Czionek Rady Nadzorczej
spetniajacy kryteria niezalezno$ci.

W okresie od 7 maja 2015 roku do 28 maja 2015 roku:

Katarzyna Szwarc — Przewodniczaca Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,
Maciej Majewski- Sekretarz Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,
Grzegorz Kujawski — Czlonek Rady Nadzorczej, Czlonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,
Piotr Pagowski — Czlonek Rady Nadzorczej, Czionek Rady Nadzorczej
spetniajacy kryteria niezalezno$ci.

W okresie od 28 maja 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku:

Katarzyna Szwarc — Przewodniczaca Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,

Piotr Pagowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, Czlonek Rady
Nadzorczej spetniajacy kryteria niezaleznosci,

Maciej Majewski- Sekretarz Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,

Grzegorz Kujawski — Czlonek Rady Nadzorczej, Czlonek Rady Nadzorczej
spelniajacy kryteria niezaleznosci,

Krzysztof Kilian — Czlonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
spetniajacy kryteria niezalezno$ci.

2. Zakres prac Rady Nadzorczej w okresie sprawozdawczym:



Wypetniajac swoje ustawowe oraz statutowe kompetencje w roku 2015, Rada Nadzorcza
sprawowata aktywny nadzor we wszystkich sprawach zwigzanych z dziatalnos$cig Spoiki.

Przedmiotem obrad Rady Nadzorczej byla w szczegodlnosci analiza planéw Zarzadu w
zakresie strategii Spotki 1 Grupy Kapitatowej oraz biezaca ocena funkcjonowania Spotki oraz
kondycji finansowej Spoiki.

Rada Nadzorcza CD PROJEKT S.A. w 2015 roku wywigzata si¢ prawidlowo ze wszystkich
obowigzkow Rady Nadzorczej Spdtki Publicznej wynikajagcych z  bezwzglednie
obowigzujacych przepisoOw prawa, Statutu Spotki oraz Regulaminu Rady Nadzorcze;j.

W 2015 roku, Rada Nadzorcza odbyta 4 posiedzenia w trybie stacjonarnym. Dodatkowo Rada
Nadzorcza wykonywata swoje obowiagzki podejmujac uchwaty w trybie obiegowym.

W ramach posiadanych uprawnien, Rada Nadzorcza Spotki w 2015 roku przestrzegata
ponadto znaczacej czegsci zasad Dobrych Praktyk Spotek Publicznych Spoétek notowanych na
GPW obowigzujacych Rady Nadzorcze Spotek Publicznych.

Z uwagi na pigcioosobowy sktad Rady Nadzorczej, zadania Komitetu Audytu przewidziane
ustawg z dnia 7 maja 2011 roku o biegltych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorcze publicznym,
wykonywata Rada Nadzorcza w pelnym sktadzie.

W ocenie Rady Nadzorczej, obecny sktad Rady Nadzorczej zapewnia realizacje wszelkich
zadan wynikajacych z funkcji organu nadzoru Spotki Publiczne;.

W 2015 roku czynnosci nadzorcze i kontrolne Rady Nadzorczej CD PROJEKT S.A.
wykonywane byly w sposob staly i z najwyzszg staranno$cig. Rada Nadzorcza uwaznie
obserwowala wszystkie zasadnicze sprawy zwigzane z dziatalno$cig Spotki; na wniosek Rady
Nadzorczej Zarzad Spotki na biezaco informowal Rade Nadzorcza o sytuacji prawnej Spotki
oraz podejmowanych dziataniach we wszystkich obszarach dziatalnos$ci.

Wykonujac czynnos$ci nadzorcze i kontrolne Rada Nadzorcza opierata si¢ na materiatach
pisemnych opracowanych przez Zarzad Spotki oraz biezacych informacjach i wyja$nieniach
udzielonych przez Czlonkéw Zarzadu podczas posiedzen Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza
co do zasady obradowata przy udziale Zarzadu z wylaczeniem spraw zwigzanych z ocena
pracy Zarzadu oraz pozostatych spraw personalnych dotyczacych Zarzadu. Rada Nadzorcza
petnita swoje obowiazki w znaczacym zakresie przy wykorzystaniu srodkdw bezposredniego
porozumiewania si¢ na odleglos$¢, co pozwolito na zwigkszenie zakresu biezacego nadzoru
nad sprawami Spoiki.

1. Zwie¢zla ocena sytuacji Spolki z uwzglednieniem systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spolki:

W oparciu o analiz¢ sprawozdan finansowych Spoétki i Grupy Kapitatlowej za rok 2015
oraz sprawozdania Zarzadu z funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem istotnym dla Spoétki za rok 2015 z dnia 25 kwietnia 2016 roku, a takze opierajac si¢
na informacjach otrzymanych od Zarzadu, Rada Nadzorcza ocenia, iz Spotka zrealizowata
wytyczone przez Zarzad cele w zakresie rozwoju dziatalno$ci operacyjnej opartej na
dziatalnosci produkcyjnej oraz cyfrowej dystrybucji gier. Obecnie podstawa dziatania spotki



CD PROIJEKT S.A. jest dlugoterminowa strategia budowy globalnej Grupy dziatajacej na
rynku elektronicznej rozrywki. Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej CD PROJEKT prowadzona
jest w nastepujacych segmentach operacyjnych:

* Produkcja gier;

* Globalna cyfrowa dystrybucja gier;

* Inne.

W ocenie Rady Nadzorczej, struktura Grupy Kapitatowej Spoltki zostata zoptymalizowana w
sposdb pozwalajacy na dynamiczny rozwd] w podstawowych obszarach dzialalnosci.
Sytuacja Spotki jest stabilna, a realizowane projekty stawiaja przed Spotka szanse osiggnigcia
komercyjnego sukcesu na globalng skale. Rada Nadzorcza oceniajgc sytuacje Spotki w 2015
roku przeanalizowata kluczowe ryzyka jakie dotyczyly Spoiki inie widzi Zadnych
okoliczno$ci, ktore zagrazatyby kontynuowaniu dziatalnosci przez Spotke.

W 2015 roku Spotka prowadzita swoja dziatalno$¢ z zachowaniem zasad obowigzujacych
Spotki Publiczne m.in. zadeklarowanych Zasad tadu Korporacyjnego.

W uznaniu Rady Nadzorczej Spotka nalezycie wywigzywala si¢ w roku 2015 z obowigzkéw
informacyjnych dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego.

Za funkcjonowanie systemu kontroli i zarzadzania ryzykiem odpowiada w pelni Zarzad
Spotki, ktory w procesie sporzadzania sprawozdan okresowych, dokonuje okresowe;j
weryfikacji czynnikow ryzyka istotnych dla Spotki w trakcie catego roku obrotowego.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za skuteczno$¢ funkcjonowania systemu kontroli
wewnetrznej w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych. Nadzor merytoryczny nad
procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych Spoétki sprawuje
bezposrednio Zarzad. Zarzad odpowiedzialny jest rowniez bezposrednio za organizacj¢ prac
zwigzanych ze sporzadzaniem wymaganych przez przepisy sprawozdan finansowych. Dane
finansowe bedace podstawa sprawozdan finansowych pochodza z systemu ksiegowo-
finansowego Spotki, w ktorym rejestrowane sg transakcje zgodnie z polityka rachunkowosci
Spotki opartg na Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci.

I. System Kontroli Wewnetrznej

W roku 2015 ksiggi CD PROJEKT S.A. (dalej réwniez jako ,,Spotka™) prowadzone byly
przez wewnetrzny dzial ksiggowy Spotki. Zespol ksiggowy CD PROJEKT S.A. $wiadezyt
réwniez odptatnie ustugi ksiegowe na rzecz podmiotow zaleznych GOG Poland sp. z o.0.,
Brand Projekt sp. z 0.0. oraz CD PROJEKT Brands S.A., a takze ustugi kadrowo ptacowe na
rzecz CDP.pl sp. z 0.0., GOG Poland sp. z o.0., Brand Projekt sp. z 0.0. oraz CD PROJEKT
Brands S.A. Ksiggi zaleznej spotki zagranicznej — GOG Ltd. — prowadzone byly przez
EKAVI LIMITED zas$ ksiggi CD PROJEKT Inc. prowadzone byly przez Armanino LLP.

W roku 2015 podstawowym systemem w oparciu, o ktéry prowadzona byla ksiggowos¢ CD
PROJEKT S.A. oraz GOG Poland sp. z o.0., byl wdrozony od 1 stycznia 2015 roku system
klasy ERP: IFS Applications wraz z uruchomionym w trakcie roku systemem Workflow Plus.

IFS Applications (Szwecja) to jeden z najbardziej zaawansowanych na $wiecie systemow
klasy ERP, wspierajacy zarzadzanie firmg we wszystkich podstawowych obszarach (Finanse i
Ksiggowos$¢, Kadry i Place, Produkcja i Dystrybucja oraz Gospodarka Magazynowa).
Zrealizowane w 2015 roku wdrozenie systemu IFS Applications w Grupie Kapitatowej CD
PROJEKT ma za zadanie =zapewnienie wigkszej spojnosci, wiarygodnosci oraz



szczegbdtowosci danych niezbednych do zarzadzania przedsiebiorstwem. Wdrozenie systemu
jest potaczone z optymalizacja procesoOw firmowych.

Workflow Plus (Polska) to system wspierajacy obieg dokumentoéw poprzez ich digitalizacje.
System wdrozony w CD PROJEKT S.A. posiada funkcjonalno$ci zwigzane z obiegiem
faktur, korespondencji przychodzacej i wychodzacej oraz zarzadzaniem umowami. Pozwoli
na elektroniczny obieg dokumentéw wraz z wymuszonym elektronicznym systemem alokacji
i akceptacji kosztow oraz wydatkow a takze dostep do dokumentéw poprzez elektroniczne
archiwum. Workflow Plus ograniczyl do niezbednego minimum papierowy obieg
dokumentow, przyspieszyt ich obstuge, poprawil proces kontroli przeplywu informacji w
Spotce i pozwolit na szybsze wprowadzenie informacji finansowej do systemu ERP.

W trakcie roku prowadzone byly réwniez prace nad wdrozeniem systemu Tagetik (Wlochy)
to jest jednego z najbardziej zaawansowanych systemoéw klasy CPM (Corporate Performance
Management), wspierajacych procesy decyzyjne w firmach. Spoétka zdecydowata si¢ na
wdrozenie modutow Budzetowanie, Konsolidacja Finansowa, Zarzadzanie Ptynnos$cig oraz
Raportowanie 1 Analizy Zarzadcze. Celem wdrozenia jest uzyskanie latwiejszego 1 szybszego
dostegpu do wiarygodnych danych finansowych, wspierajacych podejmowanie trafnych
decyzji zarzadczych.

Sprawozdania jednostkowe i skonsolidowane CD PROJEKT S.A. podlegaja przegladowi oraz
badaniu przez niezaleznego biegltego rewidenta zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

W roku 2015 ksiegi mniejszych krajowych podmiotow zaleznych (Brand Projekt sp. z o.0.
oraz CD PROJEKT Brands S.A.) prowadzone byly w oparciu o wczesniej funkcjonujace w
Grupie rozwigzanie to jest Symfoni¢ Forte. Poczawszy od 1 stycznia 2016 roku spotka CD
PROJEKT Brands S.A. réwniez rozpoczeta korzystnie z systemu IFS za$ spotka Brand
Projekt sp. z o0.0. zostala wchtonigta przez CD PROJEKT S.A. w wyniku zrealizowanego
potaczenia spotek.

System kontroli wewngtrznej od strony finansowej opiera si¢ na comiesi¢gcznej kontroli
wynikow w relacji do weze$niej zaktadanych planéw w poszczegdlnych spotkach/segmentach
Grupy Kapitatlowej CD PROJEKT. W wuzasadnionych przypadkach sporzadzane plany
finansowe wykonywane sg w ujeciu wariantowym:

* Plan ,konserwatywny” — stuzacy bezpiecznemu planowaniu wykorzystania
dostepnych zasobow gotowki i zrodet finansowania.

* Plan ,,celowy” — wyznaczany dyrektorom zarzadzajacym poszczegdlnych segmentow
biznesowych jako cel do realizacji cechujacy si¢ ambitnymi i agresywnie przyj¢tymi
zatozeniami, ktorych spetnienie wymaga wspolnego zaistnienia wielu pozytywnych
okolicznosci.

W ramach funkcjonujacego systemu raportowania i omawiania wynikow, zarzad CD
PROJEKT S.A. co miesigc omawia wyniki i ich relacje do wcze$niej przyjetych planow z
dyrektorami zarzadzajacymi poszczegdlnych segmentéw. Na spotkaniach omawiane sa
réwniez istotne fakty biznesowe dla kazdej z dziatalnosci oraz perspektywy realizacji
przyjetych planéw w kolejnych miesigcach.

W okresach pomiedzy miesigcznymi spotkaniami zarzad CD PROJEKT S.A. uczestniczy na
biezaco w prowadzonych dziataniach biznesowych zarowno spotki jak i jej podmiotow
zaleznych.



Planowanie ptynnosci w ramach Grupy Kapitalowej CD PROJEKT odbywa si¢ réwniez w
cyklach miesigcznych z rozbiciem na okresy tygodniowe, co umozliwia optymalizacje
dostgpnych w ramach Grupy Kapitatowej CD PROJEKT $rodkoéw finansowych przy pomocy
wykorzystania narzedzia cash poolingu wdrozonego z bankiem wspotpracujacym ze spotkami
Grupy Kapitatowej CD PROJEKT.

Podstawa do dokonania ptatno$ci w ramach CD PROJEKT S.A. sa dokumenty wprowadzone
na ksiggi. Dokument moze by¢ wprowadzony na ksiegi wylacznie w sytuacji gdy spetnia
wszelkie kryteria poprawnosci rachunkowej i merytorycznej oraz zostat zatwierdzony przez
osoby uprawnione w ramach obowigzujacego w spotce elektronicznego systemu obiegu i
akceptacji dokumentéw. Za weryfikacje powyzszego i wprowadzanie dokumentéw na
ksiegi odpowiada osoba ksiggujaca. Biezace platnosci realizowane sa przez dziat finansow we
wspotpracy z dzialem ksiggowos$ci. Ewentualne specyficzne wyjatki od tej reguty wymagaja
zatwierdzenia zarzadu.

Podmioty zalezne od CD PROJEKT S.A. maja mozliwos$¢ konsultowania si¢ z specjalistami
spotki dominujacej w ramach funkcjonujacego w Grupie Kapitatowej CD PROJEKT systemu
nadzoru wilascicielskiego, w tym realizowanego nadzoru formalno-prawnego.

II.  Istotne ryzyka prowadzonej dzialalnosci i sposoby ich ograniczania
B  Czynniki ryzyka i zagrozenia specyficzne dla dzialalno$ci Grupy

Ryzyko zwiazane z odbiorcami

W segmencie Produkcji gier odbiorcami CD PROJEKT S.A. sg dystrybutorzy i wydawcy,
ktorzy kupuja licencje na wydawanie 1 dystrybucje produktow Spotki. Skuteczne
pozyskiwanie odbiorcow na oferowane tytuty uzaleznione jest od wielu czynnikow (wptywa
na to m.in. atrakcyjno$¢ samego produktu, plany wydawnicze potencjalnych odbiorcow,
upodobania konsumentow w poszczegbdlnych krajach lub warunki finansowe oferowane
przez odbiorcéw). CD PROJEKT S.A. doklada staran, aby produkcje studia byly
kazdorazowo na najwyzszym mozliwym poziomie, co przeklada si¢ na atrakcyjnos¢ tych
produktéw dla ostatecznych konsumentéw i jednocze$nie ogranicza potencjalne ryzyko
wycofania si¢ licencjobiorcow 1 dystrybutorow ze wspotpracy. Jednoczes$nie aby
zminimalizowa¢ ryzyko kredytowe Spoétka stara si¢ wspotpracowaé z najlepszymi
partnerami na danych rynkach o mozliwie najbardziej stabilnej sytuacji finansowej. W
wybranych przypadkach sprzedaz produktow Spotki realizowana jest na podstawie
przedplat.

Ostatecznymi konsumentami produktow i uzytkownikami serwiséw Grupy CD PROJEKT
sa klienci detaliczni, osoby fizyczne. Zapotrzebowanie na produkty i serwisy oferowane
przez spotki z grupy moze podlega¢ zmieniajacym si¢ modom, trendom rynkowym lub
nagltym zmianom percepcji okreslonych grup klientow. Za posrednictwem Internetu, w tym
mig¢dzy innymi foréw dyskusyjnych czy mediéw spotecznosciowych, odbiorcy produktow i
serwisow Grupy Kapitatowej CD PROJEKT maja mozliwo$¢ btyskawicznej, masowej
komunikacji i szerokiego wzajemnego oddziatywania na opinie i przekonania. Ewentualne
nieprzewidziane zmiany sytuacji i percepcji grup klientow lub kreatoréw opinii publiczne]
ksztattuja si¢ poza kontrola CD PROJEKT S.A. i jej podmiotow zaleznych. Spotki Grupy
Kapitalowej CD PROJEKT przywigzuja szczegdlng uwage do prowadzonej aktywnej
komunikacji z uzytkownikami koncowymi (m.in. poprzez media spolecznosciowe jak
réwniez samodzielnie prowadzone wsparcie techniczne dla klientéw z Polski i zagranicy).
Zgodnie z misja Grupy zarowno CD PROJEKT S.A., jak i jej podmioty zalezne stawiaja na



uwazng, otwartg i szczera komunikacje, dzigki ktorej buduje si¢ zaufanie i trwale relacje z
klientami.

Ryzyko utraty znaczacych dostawcow

W segmencie Produkcji gier CD PROJEKT S.A. pozyskuje od podmiotéw zewngtrznych
elementy sktadowe w procesie produkcji gier takie jak m.in.: systemy fizyki, systemy audio
oraz inne specjalistyczne aplikacje i programy komputerowe uzywane do produkcji gier. Na
rynku dostgpnych jest wiele rozwigzan, ktéore moga by¢ wykorzystane w ramach
prowadzonej produkcji gier. Spotka monitoruje rynek dostgpnych rozwigzan i w razie
konieczno$ci moga zosta¢ podjete dziatania majace na celu zmiang nabywanych elementow
sktadowych lub narzedzi uzywanych w procesie produkcji.

Dziatalno$§¢ GOG Ltd. opiera si¢ na wspdlpracy z twoércami, producentami i wydawcami
produktéw, od ktérych spotka nabywa prawa do ich sprzedazy detalicznej przez Internet.
Spotka stara si¢ minimalizowa¢ potencjalne ryzyko utraty dostawcoéw poprzez
utrzymywanie dobrych relacji handlowych a takze dywersyfikacje Zzrodet dostaw i ciagle
dzialania majace na celu pozyskanie nowych dostawcéw oferowanych produktow.

Ryzyko bl¢ednego oszacowania nakladow i przyszlej sprzedazy

Produkcja, wydawanie i dystrybucja produktow wymaga oszacowania przed datg premiery
rynkowej produktu przysziej wartoSci sprzedazy wiasnych Ilub licencjonowanych
produktow. W praktyce wystepuja znaczace réznice pomiedzy poszczegdlnymi produktami
w zakresie ilosci sprzedanych sztuk i zdolnosci do generowania przez nie przychoddw.
Spotki Grupy Kapitalowej CD PROJEKT w oparciu o wieloletnie do§wiadczenie szacuja
potencjat komercyjny kazdego wprowadzanego do oferty tytulu, niemniej jednak nie ma
mozliwosci calkowitego wyeliminowania ryzyka blednego oszacowania naktadu i przysztej
sprzedazy.

Ryzyko opdéznien w produkcji gier

Opozniajace si¢ premiery gier komputerowych sa zjawiskiem wystepujacym na rynku gier
komputerowych. Produkcja gier komputerowych jest ztozonym i kosztownym procesem
opartym w duzej mierze na pracy tworczej i artystycznej, co powoduje, ze istnieje ryzyko
btednego oszacowania harmonogramu prac nad konkretnym tytutem, ryzyko wystapienia
problemow technicznych zwigzanych z warstwa programistyczng (np. nie spelnianie przez
gre wymogow jakosciowych lub problemy z poprawnym dziataniem gry) lub brak badz
niedostateczny poziom finansowania.

W odniesieniu do produktow nabywanych przez GOG Ltd. spétka nie ma wpltywu na
opoznienia produkcji po stronie dostawcoéw. W odniesieniu do produkcji wiasnych
realizowanych przez CD PROJEKT S.A. Spoétka aktywnie zarzadza harmonogramem prac
starajac si¢ minimalizowac ryzyko potencjalnych opdznien.

Ryzyko zwiazane z produkcja gier na platformy ,,zamkni¢te”

Produkcja gier na platformy ,,zamknigte” jak np. konsole czy urzadzenia z systemem iOS
wymaga bezposredniej wspotpracy z wilascicielem platformy objawiajacej si¢ miedzy
innymi konieczno$cig przejscia przez proces certyfikacji gry (wzglednie jej kolejnej wersji
lub dodatkowych materiatéw do niej) przed wprowadzeniem danego produktu na rynek.
Istnieje ryzyko rozwigzania wspolpracy z wlascicielem platformy, opdznienia lub
nieuzyskania certyfikacji produktu, co moze mie¢ wplyw na opoznienie lub wysoko$¢
przychodoéw ze sprzedazy. CD PROJEKT S.A. przywigzuje duza wage do wywigzywania
si¢ z uméw z wlascicielami platform, a jako$¢ wytarzanych produktéow jest jednym z
najwazniejszych priorytetéw realizowanej produkc;ji.



Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikow

Utrata kluczowych pracownikéw moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dzialalno$é
operacyjng i w konsekwencji wyniki finansowe Grupy Kapitalowej CD PROJEKT.
Dziatalno$¢ Spotek z Grupy Kapitatowej CD PROJEKT oraz ich perspektywy rozwoju sag w
duzej mierze zalezne od wiedzy, do§wiadczenia i kwalifikacji 0os6b bedacych cztonkami
Zarzadu,  kluczowymi  menadzerami  oraz  kluczowymi  pracownikami  lub
wspolpracownikami. Spotki Grupy starajg si¢ oferowaé pracownikom rynkowe warunki
wynagrodzenia wraz z systemami premiowo-motywacyjnymi, przy jednoczesnym
stworzeniu dobrych warunkéw pracy. Ponadto od roku 2012 funkcjonuje dtugookresowy
program motywacyjny oparty na akcjach CD PROJEKT S.A., w ktérym uprawnionymi sg
osoby kluczowe dla Grupy Kapitalowej CD PROJEKT, majace najwigkszy wplyw na
wyniki 1 rozwdj spotki dominujacej i jej podmiotow zaleznych.

Ryzyko utraty plynnosci i ryzyko kredytowe

W ramach Grupy Kapitatowej CD PROJEKT realizacja plandw rocznych, w tym planow
dotyczacych biezacej ptynnosci, weryfikowana i omawiana jest w cyklach miesigcznych.

W ramach dzialalno$ci operacyjnej, w celu ograniczenia ryzyka niewyptacalnosci
nabywcow, prowadzony jest ciggly monitoring splywu naleznos$ci, a windykacja trudnych
naleznosci zlecana jest zewne¢trznym, wyspecjalizowanym podmiotom. W ramach
dzialalnosci grupy kapitatowej wystepuja przypadki koncentracji najwiekszych odbiorcow,
do ktorych sprzedaz przekracza 10% tacznych przychodow ze sprzedazy Grupy Kapitatowe]
CD PROJEKT.

Grupa aktywnie zarzadza pozostatymi dostgpnymi sktadnikami majatku obrotowego
jednocze$nie monitorujagc poziom gotowki oraz zadluzenia finansowego w relacji do
kapitaléw wtasnych oraz biezacych i planowanych wynikéw finansowych.

Na date niniejszego sprawozdania Grupa Kapitalowa CD PROJEKT nie posiada zadtuzenia
z tytulu kredytow ani pozyczek i dysponuje wlasnymi zasobami finansowymi w formie
gotowki. Na poziomie catej Grupy proces zarzadzania gotdowka odbywa si¢ w taki sposob,
ze posiadane nadwyzki gotowkowe w jednych podmiotach wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej CD PROJEKT moga by¢ pozyczane innym podmiotom z Grupy albo lokowane
w bankach wspoélpracujacych z Grupg lub w instrumentach finansowych niskiego ryzyka.
Grupa tym samym monitoruje oraz zarzadza ptynno$cig na biezaco w okresie calego roku.
Zarzadzanie ptynno$cig w ramach Grupy ma w mozliwie najwyzszym stopniu zabezpieczy¢
ptynno$¢ wymagang do regulowania zobowigzan powstajacych w ramach prowadzonej
dziatalno$ci oraz bezpieczng realizacj¢ prowadzonych projektow produkcji gier.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytowymi oraz ryzyko stopy procentowej
Dziatalno$¢ Spotek z Grupy Kapitatowej CD PROJEKT moze w przysztosci wymagaé
dostgpu do $rodkoéw finansowych pochodzacych miedzy innymi z uméw kredytowych,
pozyczek od zewngtrznych podmiotéw, umoéw leasingu lub obligacji. W 2015 roku zadna ze
spotek grupy nie posiadata zadtuzenia z tytulu kredytéw bankowych, zewnetrznych pozyczek
czy obligacji. W Grupie funkcjonuje kilka uméw leasingowych dotyczacych uzytkowanych
srodkéw transportu o lacznej wartosci znacznie mniejszej od posiadanego salda $rodkow
pieni¢znych.

W zwiazku z faktem, iz nadwyzki §rodkdéw pieni¢znych inwestowane sg gtownie w lokaty
bankowe spadek stop procentowych moze mie¢ negatywny wplyw na poziom przychodow
finansowych grupy kapitalowe;.



Ryzyko zwiazane z pore¢czeniami

Zawarte w ramach Grupy Kapitalowej CD PROJEKT umowy kredytowe, wybrane umowy
handlowe oraz umowy dotyczace wykorzystywanego w Grupie cash poolingu moga taczy¢
si¢ z istnieniem wzajemnych porgczen ktorych stronami s3 CD PROJEKT S.A., GOG Ltd.,
GOG Poland sp. z 0.0., cdp.pl sp. z 0.0., Brand Projekt sp. z 0.0. (do 31 grudnia 2015), CD
PROJEKT Brands S.A. oraz CD PROJEKT Inc. Istnienie wzajemnych porgczen moze
potencjalnie spowodowa¢ konieczno$¢ pokrycia przez porgczycieli na zasadach
odpowiedzialnosci solidarnej z dtuznikiem zobowigzan zaciggnigtych przez inny podmiot
bedacy strong danej umowy. Szczegdlowe informacje w zakresie istniejacych poreczen
udzielonych przez podmioty z Grupy Kapitatowej CD PROJEKT zawarte sa3 w sekcji
,Zobowigzania warunkowe z tytulu udzielonych gwarancji i porgeczen” Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej CD PROJEKT za rok 2015.

Ryzyko zwiazane z procesami konsolidacyjnymi w branzy

Na $wiecie istnieje tendencja do konsolidacji spotek wydawniczych na rynku gier wideo.
Procesy te moga spowodowa¢ umocnienie pozycji rynkowej kilku silnych dostawcow lub
globalnych wydawcow/dystrybutoréow. Procesy konsolidacji moga doprowadzi¢ do utraty
kluczowych dostawcow na skutek zmiany partnera handlowego wymuszonej decyzjami
spotki przejmujacej lub ograniczenia ilosci wydawcoéw/dystrybutorow sprzedajacych
produkty Spotki.

W celu przeciwdziatania utraty dostawcoéw i1 odbiorcow spotki Grupy Kapitatowej CD
PROJEKT starajg si¢ utrzymywac dobre relacje
ze swoimi partnerami handlowymi. Jednoczes$nie spotki Grupy staraja si¢ dywersyfikowac
zaréwno zrodta dostaw, jak i kanaty sprzedazy.

Ryzyko zwiazane 2z nielegalnym rozpowszechnianiem produktow Grupy
Kapitalowej CD PROJEKT

Niekorzystnie na przychody Grupy Kapitatowej CD PROJEKT wplywa dziatalno$¢ osob
naruszajacych prawa witasnosci intelektualnej Spotki lub nielegalnie rozpowszechniajacych
produkty sprzedawane przez spotki grupy bezposrednio lub za posrednictwem Internetu bez
zgody ich producentow czy wydawcow, tamigc w ten sposob prawa autorskie. Spotki Grupy
Kapitatowej CD PROJEKT nie maja bezposredniego wptywu na poziom nielegalnego
rozpowszechniania produktow. W ramach dostepnych mozliwosci spotki Grupy starajg si¢
oferowac klientowi ostatecznemu produkty w réznych przedzialach cenowych i atrakcyjnych
edycjach wydawniczych, zachgcajac klientow korzystng relacja ceny do jakosci i
oferowanego serwisu — zardéwno w ramach dziatalnosci realizowanej przez GOG Ltd., a takze
w odniesieniu do wiasnych produktow Spotki oferowanych na rynku krajowym i globalnym.

Ryzyko zwiazane z rozwojem nowych technologii

W segmencie elektronicznej rozrywki, w ktorym dzialaja spotki Grupy Kapitalowej CD
PROJEKT, ma miejsce dynamiczny rozwoj stosowanych technologii 1 rozwigzan
informatycznych. Duze tempo rozwoju produktéw powoduje koniecznos¢ szybkiego
dostosowania si¢ do zmian poprzez ciggle opracowywanie nowoczesnych rozwigzan i
oferowanie coraz bardziej zaawansowanych produktow. Zmiany technologiczne moga mie¢
réwniez wptyw na metody dostarczania gier konsumentom, a takze na platformy systemowe,
na ktorych gra si¢ w gry wideo.

Premiera najnowszej, 6smej generacji konsol miala miejsce na koniec 2013 roku, po okoto 8
latach od debiutu rynkowego konsol poprzedniej generacji. Ostatnia, wersja autorskiej
technologii Spotki - REDengine 3 — na ktorej powstala gra Wiedzmin 3: Dziki Gon obstuguje



zarbwno komputery PC, jak i1 konsole najnowszej generacji. Przynaleznos¢ do grupy
deweloperow produkujacych gry na najnowsze platformy sprzetowe stata si¢ duzg przewaga
Spotki w $wietle wynikéw sprzedazy gry Wiedzmin 3: Dziki Gon, ale moze si¢ wigzaé z
potencjalnym ryzykiem wynikajacym z przywigzania do zamknigtych technologii w
dynamicznie zmieniajacym si¢ Srodowisku.

Spotki Grupy Kapitatowej CD PROJEKT starajg si¢ monitorowa¢ zmiany technologii mogace
miec wplyw na prowadzong dziatalnos¢
1 na biezaco adaptowac strategi¢ do pojawiajacych si¢ zmian technologicznych.

Testy na utrat¢ wartoSci aktywow

Zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Spoétka
przeprowadza testy na utrat¢ wartosci aktywow. Nie ma pewnosci, ze wyniki testOw na utrate
wartos$ci aktywow przeprowadzone w przyszlosci dadza pozytywne rezultaty.

Ryzyko walutowe:

Ryzyko umocnienia kursu PLN w stosunku do USD i EUR

Ze wzgledu na globalny charakter prowadzonej przez Grupg Kapitalowag CD PROJEKT
dzialalno$ci jest ona narazona na ryzyko zwigzane z nagtymi zmianami kurséw walutowych
w tym w szczegdlnosci umocnienia ztotego w relacji do walut obcych USD i EUR.
Wigkszos¢ umow wydawniczo-dystrybucyjnych, w ktorych CD PROJEKT S.A. jest strong
jako producent gier, bazuje na rozliczeniu w walutach obcych — gltéwnie w USD oraz w
EUR. W zwigzku z tym umocnienie kursu ztotego w relacji do walut obcych jest dla Grupy
zjawiskiem niepozadanym powodujacym zmniejszenie przychoddéw z tytutu sprzedazy
licencji. W celu zmniejszenia ryzyka kursowego CD PROJEKT S.A. czg$ciowo zabezpiecza
kursy walutowe w prowadzonej dziatalno$ci niemniej jednak nie ma mozliwos$ci
catkowitego wyeliminowana cigzacego na Spotce ryzyka walutowego.

Przychody GOG Ltd. generowane s3 gldéwnie w USD oraz w mniejszym stopniu w EUR,
GBP, AUD, RUB podczas gdy koszty ponoszone sg zarowno w USD, jak i w EUR oraz
PLN. W zwiazku z tym umocnienie kursu PLN lub EUR w relacji do walut w ktorych GOG
Ltd. uzyskuje przychody ze sprzedazy jest dla Grupy Kapitatowej CD PROJEKT
zjawiskiem niepozadanym, powodujagcym zmniejszenie wyniku realizowanego przez GOG
Ltd.

Ryzyko zwiazane z wplywem na Spolke znaczacych akcjonariuszy

Na date sprawozdania CD PROJEKT S.A. posiada znaczacych akcjonariuszy zgodnie z
informacjami zawartymi w niniejszym sprawozdaniu. Ze wzglgdu na wielko$¢ udziatow w
kapitale zakltadowym CD PROJEKT S.A. oraz w ogoélnej liczbie glosow na Walnym
Zgromadzeniu, znaczacy akcjonariusze dzialajac razem posiadaja kontrole korporacyjna
nad Spotka. Dzigki posiadaniu wigkszosci gtosow na Walnym Zgromadzeniu moga oni
wywiera¢ decydujacy wplyw na decyzje w zakresie najwazniejszych spraw korporacyjnych,
takich jak zmiana Statutu, emisja nowych akcji, obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki,
emisja obligacji zamiennych, wyptata dywidendy i1 inne czynnos$ci, ktére wymagaja
stosownej wigkszosci glosow na Walnym Zgromadzeniu. Znaczacy akcjonariusze dziatajac
razem, mogg posiada¢ w praktyce wystarczajacg liczbe glosow dla powotywania wszystkich
cztonkoéw Rady Nadzorczej lub wigkszosci jej cztonkow w przypadku gtosowania grupami.
Wybrana przez znaczacych akcjonariuszy Rada Nadzorcza zdolna jest powotywa¢ Prezesa
Zarzadu oraz pozostalych cztonkow zarzadu. W zwigzku z powyzszymi uprawnieniami
korporacyjnymi, znaczacy akcjonariusze dziatajac razem maja zdolno$¢ do sprawowania
kontroli nad dziatalnos$cig Spoétki. Inwestorzy Spolki nie powinni zaktadaé, Zze znaczacy
akcjonariusze beda zawsze dziatali w interesie pozostatych Akcjonariuszy Spotki.



B Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem rynkowym, w ktérym Grupa prowadzi
dzialalnos¢

Ryzyko zwiazane ze zmianami ogolnej sytuacji makroekonomicznej

Kondycja gospodarki $wiatowej, w tym skutki §wiatowych kryzysow politycznych czy
ekonomicznych, a takze ogolnie skutki pogorszenia sytuacji gospodarczej na §wiecie, jak i w
Polsce, wplywaja na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki Grupy Kapitalowej CD
PROJEKT.

Negatywna sytuacja makroekonomiczna lub polityczna moze powodowaé zachowawcze
postawy konsumentéw lub pojawienie si¢ ograniczen mozliwosci sprzedazy w konsekwencji
wprowadzonych sankcji ekonomicznych, co moze mie¢ wplyw na wyniki sprzedazy
produktow w oficjalnych kanalach dystrybucji. Ponadto, wynikiem ztej sytuacji
makroekonomicznej moze by¢ utrudniony dostep do pozyskania srodkow finansowych, co w
ujeciu globalnym moze wptywaé m.in. na zmniejszenie liczby produkowanych gier. Spotki
grupy kapitatowej staraja si¢ monitorowaé wpltyw sytuacji globalnej na rynki, na ktorych
operuja i w miar¢ mozliwo$ci maksymalnie dostosowywa¢ prowadzong dziatalno$¢ do
zmieniajacej si¢ sytuacji.

Ryzyko zwiazane ze zmianami regulacji prawnych oraz ryzyko roznych
jurysdykeji

Regulacje prawne w Polsce jak i poza jej granicami s3a przedmiotem czgstych zmian
legislacyjnych. Pewne zagrozenie moga wigc stanowi¢ zmiany przepisow prawa lub rdzne
jego interpretacje. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepisow podatkowych,
uregulowan dotyczacych prawa handlowego, ochrony wlasnos$ci intelektualnej oraz przepisow
prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, rynku kapitatlowego czy przepisow regulujacych
dopuszczenie produktéw do sprzedazy detalicznej na poszczego6lnych rynkach. Kazda zmiana
przepiséw moze zmierza¢ w kierunku powodujacym wystgpienie negatywnych skutkow dla
dziatalnosci Grupy - spowodowa¢ wzrost kosztow dzialalnosci grupy kapitatowej i wptynaé
na jej wyniki finansowe oraz powodowac¢ trudnosci w ocenie skutkow przysztych zdarzen czy
decyzji. Zmiany przepisOw prawa moga mie¢ wplyw na otoczenie prawne dziatalnosci
gospodarczej, w tym takze Grupy Kapitatowej CD PROJEKT. Wejscie w zycie nowych
regulacji prawnych moze wigza¢ si¢ mig¢dzy innymi z problemami interpretacyjnymi,
nickonsekwentnym  orzecznictwem sadéw  oraz  niekorzystnymi interpretacjami
przyjmowanymi przez organy administracji publicznej (w tym podatkowe).

Spotki Grupy Kapitatowej CD PROJEKT w ramach prowadzonej dziatalnosci podlegaja
regulacjom prawnym obowigzujacym w krajach, w ktorych oferuja swoje produkty oraz
czg¢$ciowo roéwniez regulacjom prawnym obowigzujacym w krajach, z ktorych kupuja lub
licencjonuja wydawane przez siebie produkty lub rozwigzania wykorzystywane w procesie
produkcji gier. Duza czg$¢ zawartych z zagranicznymi partnerami umoéw zakupu, sprzedazy
lub licencjonowania zawierana jest wedtug jurysdykcji kraju wskazanego przez druga strong
umowy. Sytuacja taka moze rodzi¢ ryzyko nieprawidtowej interpretacji przez spotki Grupy
zapisow uméw zawartych wedtug obcej jurysdykcji. W celu zminimalizowania tego ryzyka
przy zawieraniu najistotniejszych umow mi¢dzynarodowych spotki
z Grupy Kapitalowej CD PROJEKT korzystaja z zagranicznych doradcéw prawnych
specjalizujacych si¢ w danej tematyce.

Ryzyko zwiazane z dzialaniami konkurentow
Na wyniki osiggane przez Grup¢ moze mie¢ wplyw strategia obrana przez firmy
konkurencyjne, ich pozycja finansowa oraz zdolno$¢ do pozyskiwania kapitatu na



korzystnych warunkach. Grupa Kapitatowa CD PROJEKT stara si¢ minimalizowaé
wspomniane ryzyko poprzez aktywna polityke wydawniczg oraz utrzymanie dobrych relacji z
partnerami. Jednocze$nie spotki Grupy staraja si¢ dywersyfikowaé zarowno zrodta dostaw jak
i kanaty sprzedazy.

III.  Polityka ubezpieczeniowa

Jednym z elementow polityki zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki jest aktywna polityka
ubezpieczeniowa realizowana wspoélnie z brokerem ubezpieczeniowym. Spotka i jej krajowe
podmioty zalezne w 2015 roku w ramach prowadzonej dziatalnosci posiadaty nastepujace
(istotne) polisy ubezpieczenia:

* ubezpieczenie mienia od ognia i innych zdarzen losowych na bazie tzw. warunkow
,all risks” oraz ubezpieczenia kosztow dodatkowych powstalych w ramach zaistnienia
zdarzen objetych ochrong ubezpieczeniowa;

* specjalistyczne ubezpieczenie sprzetu elektronicznego;

* ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej ogolnej z wiaczeniem odpowiedzialno$ci
cywilnej za produkt;

* ubezpieczenie odpowiedzialnosci cztonkow wtadz Spotki i jej podmiotow zaleznych -
w tym mi¢dzy innymi obejmujace roszczenia zwigzane z funkcja wykonywang przez
Cztonkow Zarzadu, Prokurentéw oraz Cztonkéw Rady Nadzorczej;

* ubezpieczenia komunikacyjne — AC/OC/NNW w odniesieniu do samochodow
nalezacych do Spoiki;

* obowigzkowe ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytulu prowadzenia
dziatalnosci ushugowego prowadzenia ksiag rachunkowych;

* ubezpieczenie pracownikow wyjezdzajacych stuzbowo poza granice Polski.

IV.  Bezpieczenstwo fizyczne

Pomieszczenia CD PROJEKT S.A., CD PROJEKT Brands S.A. oraz GOG Poland sp. z o.0.
znajduja si¢ w Warszawie przy ulicy Jagiellonskiej 74. Posiadaja system kontroli dostgpu z
wykorzystaniem réznych poziomoéw dostepéw do réznych czesci biura. W porze nocnej, w
weekendy 1 §wiegta na terenie biura znajduje si¢ przedstawiciel zewnetrznej firmy ochrony
mienia, a nieuzywane sekcje biura zabezpieczone s3g systemem alarmowym z
powiadomieniem do centrali monitoringu. Wejscia do biura oraz gldwne trakty
komunikacyjne wyposazone sa w system kamer. Biura znajdujag na ternie zamknigtego
kompleksu biurowo produkcyjnego posiadajacego ochrone wiasciciela nieruchomosci.

V. Compliance oraz audyt wewnetrzny

Z uwagi na skale i specyfike prowadzonej dzialalno$ci w Spolce nie ma sformalizowanego
systemu compliance oraz audytu wewnetrznego w formie odrebnych komorek
organizacyjnych. W ramach struktury CD PROJEKT S.A. funkcjonuje dzial nadzoru
wlascicielskiego, czuwajacy od strony prawnej i podatkowej nad biezacg dziatalnoscig Grupy
Kapitatowej CD PROJEKT oraz wypetnianiem cigzacych na Spolce obowigzkow formalnych.
W uzasadnionych przypadkach spotki Grupy Kapitatowej positkuja si¢ rowniez zewnetrznymi
kancelariami prawnymi oraz doradcami podatkowymi w celu ograniczenia ryzyk prawnych i
podatkowych.

Podsumowanie



Opisane powyzej procedury kontroli wewnetrznej i systemow zarzadzania ryzykiem istotnym
dla Spotki Rada Nadzorcza ocenia jako spdjne. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia
funkcjonujacy w Spotce w 2015 roku system kontroli wewngtrznej Spotki 1 system
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki, stwierdzajac iz ich funkcjonowanie ogranicza
glowne ryzyka w dziatalno$ci Spoiki.



