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I. KLUCZOWE CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI GRUPY I ISTOTNE
ZDARZENIA PIERWSZEGO POLROCZA 2012 DO DNIA PUBLIKACII
SPRAWOZDANIA

10.

11.

W dniu 17 kwietnia 2012 roku $wiatowg premiere miata gra ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroléw” Edycja
Rozszerzona na konsole Xbox 360 oraz na komputery PC. Premiera ta miata bezposredni wptyw na wyniki
pierwszego poétrocza 2012 roku zaréwno CD Projekt RED S.A., jak i w mniejszym zakresie CD Projekt Sp.
Z0.0.

Premiera WiedZmina 2 na konsole Xbox 360 byta debiutem zaréwno rynkowym jak i technologicznym
Spotki na platformie konsolowej, co stanowi istotny etap rozwoju stworzonego w Spotce silnika RED
Engine bedacego w zatozeniach podstawg przysztych multiplatformowych produkcji Spotki.

Sprzedaz Edycji Rozszerzonej Wiedzmina 2 na konsole Xbox 360 od premiery do konca czerwca 2012
wynosita 543 tys. sztuk.

W dniu 5 kwietnia 2012 roku wydana zostata w cyfrowej dystrybucji pierwsza czes$¢ gry ,Wiedzmin” na
komputery Apple z systemem Mac OS X. Produkt w wersji dwusystemowej PC/Mac sukcesywnie
wprowadzany jest do klasycznej dystrybucji w kolejnych krajach.

W ocenie Zarzadu obie premiery odniosty sukces zaréwno komercyjny, jak i wizerunkowy, uzyskujac
bardzo dobre oceny prasy branzowej i ogdinej, a takze graczy, ktorzy docenili ponadprzecietng jakosc¢
produkgcji Spotki, czego zwienczeniem byto 6 nagrdd przyznanych podczas najwiekszych europejskich
targdw gier komputerowych gamescom 2012 w Kolonii. Dodatkowym, istotnym aspektem obu premier,
byt udany debiut rynkowy produktéw CD Projekt RED S.A. na platformach sprzetowych Xbox 360 i Mac
0OS X.

W dniu 30 maja 2012 roku Spétka ogtosita, zgodnie z celami, zatozonymi w Strategii Grupy Kapitatowej
CD Projekt RED na lata 2012-2015, ogtoszonej w listopadzie 2011 roku, ze drugi zesp6t deweloperski
pracuje nad nowym projektem opartym na kultowym systemie pen & paper RPG Mike'a Pondsmitha -
Cyberpunk®. Nowy, multiplatformowy tytut CD Projekt RED, bedzie nieliniowym RPG z akcja
umiejscowiong w mrocznym, futurystycznym s$wiecie. System, na ktérym oparta jest gra zostat
przettumaczony na 9 jezykdéw i sprzedaje sie nieprzerwanie od 1988 roku, a liczba graczy jest szacowana
na ponad 5 min oséb na catym $wiecie. Produkcja realizowana jest na podstawie praw nabytych
bezposrednio od twdrcy systemu wspotpracujgcego ze Spdtka w tym procesie.

CD Projekt RED w lipcu 2012 roku ogtosit, ze w ciggu niecatych pieciu lat od debiutu serii 0 Wiedzminie,
jej obie czesci sprzedaty sie na catym $wiecie w ponad 4 min egzemplarzy. To historyczny rekord
w polskiej branzy producentéw gier wideo.

GOG Ltd. na przetomie marca i kwietnia 2012 roku rozszerzyt katalog oferowanych produktdw o nowsze
gry i premierowe tytuty od niezaleznych twércdw w wyzszych segmentach cenowych.

GOG.com, nalezaca do GOG Ltd. platforma cyfrowej dystrybucji gier pobita w ciggu 48 godzin od
konferencji 5 kwietnia 2012 roku, swdj rekord popularnosci. Serwis, ktoéry w tym czasie prowadzit akcje
promocyjng odwiedzito ponad 1,1 min unikalnych uzytkownikdw, a 6 kwietnia 2012 roku liczba
odnotowanych odston byta wyzsza od osigganej przez najwiekszy tego typu serwis na Swiecie. Wedtug
badajacego ruch w sieci portalu alexa.com, GOG.com znalazt sie w tym czasie wérdd 500 najbardziej
odwiedzanych stron internetowych na $wiecie.

Najwazniejszym wydarzeniem pierwszego pdtrocza w segmencie dystrybucji gier realizowanym przez CD
Projekt Sp. z 0.0. byta premiera ,Diablo III” 15 maja 2012 roku. W noc premiery tytut Activision Blizzard
zakupito 17 tysiecy polskich graczy, a do daty publikacji sprzedaz wyniosta 145 tys. sztuk.
Skonsolidowane przychody Grupy w pierwszym pdtroczu 2012 roku wyniosty 71 422 tys. zt. Przychody
w ramach poszczegolnych segmentéw dziatania Grupy w odniesieniu do sprzedazy do klientéw
zewnetrznych wyniosty:

a. Dziatalno$¢ wydawnicza oraz dystrybucja gier i filméw: 32 138 tys. zt;

b. Produkcja gier: 23 100 tys. zt;
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c. Cyfrowa dystrybucja gier: 15 519 tys. zi;
d. Inne: 685 tys. zi;
12. EBITDA Grupy CD Projekt RED za pierwsze pétrocze 2012 roku wyniosta 14 947 tys. zt.
13. Skonsolidowany zysk netto Grupy CD Projekt RED za pierwsze pétrocze 2012 roku wynidst 13 810 tys. zt.

14. W marcu 2012 roku GOG Ltd. wyptacit na rzecz jedynego akcjonariusza CD Projekt RED S.A. dywidende
w wysokosci rownowartosci 1 min EUR. GOG Ltd. nie posiada zadnego zadtuzenia z tytutu kredytow i
pozyczek.

II. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ CD PROJEKT RED

INFORMACJE OGOLNE O PROWADZONEJ DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ W ROKU
OBROTOWYM 2012

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej CD Projekt RED prowadzona jest w czterech segmentach operacyjnych:

e Dystrybucja gier i filméw na noénikach DVD i Blu-ray
e  Produkcja gier

e  Cyfrowa dystrybucja gier komputerowych

e Inne

Na dzien 30 czerwca 2012 roku zatrudnienie w oparciu o umowy o prace w Grupie Kapitatowej CD Projekt RED
wyniosto 113 o0s6b, w poréwnaniu do stanu zatrudnienia na koniec 2011 roku - 97 os6b. Wykazany wzrost
zatrudnienia spowodowany jest dynamicznym rozwojem dziatalnosci Grupy, w tym rozpoczeciem prac nad
drugim tytutem klasy AAA.

Dystrybucja gier i filmow na nos$nikach DVD i Blu-ray — informacje ogoine

Grupa Kapitatowa CD Projekt RED jest jednym z czotowych wydawcdw i dystrybutoréw gier na komputery PC
oraz konsole, a od 2009 roku w ofercie posiada rowniez filmy na nosnikach DVD i Blu-ray. Dziatalnos$¢ ta
realizowana jest poprzez CD Projekt Sp. z 0.0. wyfacznie na terenie Polski.

Wydawanie gier na komputery PC
Przedmiotowa dziatalno$¢ prowadzona jest w szczegdlnosci poprzez:

e zakup licencji od zewnetrznych dostawcow,

e  przygotowanie lokalnych wersji jezykowych,

e produkcje gier na bazie zakupionych licencji zlecang podmiotom zewnetrznym,

e realizacje kampanii promocyjnych i marketingowych,

e  wprowadzenie gier do sprzedazy w ramach posiadanej sieci dystrybuciji,

e zarzadzanie cyklem zycia produktu (tj. wiasciwe przepozycjonowywanie gier pomiedzy poszczegdlnymi
segmentami cenowymi w ramach posiadanych przez spétke serii wydawniczych i sprawdzonych rozwigzan
rynkowych) oraz

e realizacje obstugi posprzedazowej.

Dystrybucja gier wideo

Przedmiotowa dziatalno$¢ obejmuje zardwno dystrybucje gier na komputery PC, konsole stacjonarne oraz
przeno$ne. Produkty dystrybuowane przez CD Projekt Sp. z 0.0. kupowane s3 od zewnetrznych dostawcow
w formie gotowych produktéw i wprowadzane do kanatéw sprzedazy.

Ustugi dystrybucyjne $wiadczone przez CD Projekt Sp. z 0.0. w przypadku wybranych produktédw moga byc
w praktyce uzupetniane o wybrane elementy modelu wydawniczego, tj.:

e  przygotowanie lokalnych wersji jezykowych,
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e realizacje kampanii promocyjnych i marketingowych,

e zarzadzanie cyklem zycia produktu (tj. wiasciwe przepozycjonowywanie gier pomiedzy poszczegdlnymi
segmentami cenowymi),

e realizacje obstugi posprzedazowej.

Spétka zalezna CD Projekt Sp. z 0.0. wprowadza do sprzedazy na terenie kraju zlokalizowane (tj. przettumaczone
na lokalny jezyk) wersje gier na PC, konsole Xbox 360 i PlayStation 3 wielu $wiatowych producentéw i wydawcow.
Od poczatku swojej dziatalnosci spotka wydata kilkaset w petni zlokalizowanych tytutéw na PC oraz kilkadziesigt
zlokalizowanych gier na konsole PlayStation 3 i Xbox 360. Cze$¢ oferty spotki wprowadzana jest do sprzedazy
w oryginalnych wersjach jezykowych.

Dystrybucja filméw DVD oraz Blu-ray

Od listopada 2009 roku CD Projekt Sp. z o.0. jest oficjalnym dystrybutorem filméw na noénikach DVD i Blu-ray
wytworni The Walt Disney Studios Home Entertainment, do ktorej nalezg m.in. takie studia jak Walt Disney Studios,
Touchstone Pictures, Pixar Animation Studios, ABC Studios i MARVEL. W roku 2011 CD Projekt zostat rowniez
oficjalnym dystrybutorem filméw i seriali Telewizji Polsat, a do oferty dotgczane sg produkty kolejnych dostawcow.
Oferta filmowa CD Projekt sprzedawana jest zaréwno w standardowych kanatach sprzedazy, jaki i oferowana
poprzez wypozyczalnie filméw.

Dystrybucja gier i filméw na nosnikach DVD i Blu-ray — kluczowe wydarzenia

Na poczatku stycznia 2012 roku Spdtka wprowadzita do oferty produkty amerykanskiej firmy Wizard of The Coast
(czes¢ grupy HASBRO) stajac sie oficjalnym polskim wydawca kolekcjonerskiej gry karcianej ,,Magic: The Gathering”
oraz gier planszowych ,Avalon Hill”.

i

W kwietniu 2012 roku CD Projekt Sp. z 0.0 nawigzat wspodtprace z firmg M2 Films, nowym wydawca na polskim
rynku filmowym. Efektem wspdtpracy jest rozszerzenie oferty wydawniczej CD Projekt o niezalezne produkcje
filmowe wydawane pod markga ,Rebel Rebel”. W maju 2012 roku do portfolio partneréw Spdiki dotaczyt réwniez
Discovery Communications Europe Ltd., globalny wydawca telewizyjny i producent filméw dokumentalnych, ktory
wzbogaci oferte CD Projekt Sp. z 0.0. o filmy popularnonaukowe i przyrodnicze wydawane na nosnikach Blu-ray
i DVD pod marka Discovery.

W kategorii gier komputerowych najwazniejsze premiery wydane przez CD Projekt Sp. z 0.0. do daty publikacji
niniejszego sprawozdania, to miedzy innymi takie tytuty: ,Diablo III”, ,Gothic 4: Arcania Upadek Setarrif”, ,Dirt 3
Complete Edition”, ,Botanicula”, ,Scania Truck Driving Simulator”, ,London 2012”, ,Merida Waleczna”, a takze —
wydana w dniu publikacji niniejszego sprawozdania jedna z najbardziej oczekiwanych premier tego roku - ,Guild
Wars 2”.

Najwazniejszym krajowym wydarzeniem rynku gier komputerowych w pierwszej potowie 2012 roku byla
wspomniana wczesniej premiera od dawna oczekiwanej gry ,Diablo III” dystrybuowanej przez CD Projekt Sp. z o.0.
w Polsce na zasadzie wytacznosci. Premiera gry studia Blizzard zostata uswietniona najwiekszg premierowg nocna
imprezg w historii polskiej branzy gier. W 27 miastach na terenie catego kraju, doktadnie o pétnocy gra Diablo III
trafita do sprzedazy i jeszcze tej samej nocy zostata sprzedana w ilosci 17 tysiecy egzemplarzy. Sprzedaz od dnia
premiery do momentu publikacji niniejszego sprawozdania wyniosta 145 tysiecy egzemplarzy.

W lutym 2012 roku CD Projekt Sp. z 0.0. wprowadzit nowg serie gier edukacyjnych na PC ,Matpie opowiesci”,
a W marcu serie gier z gatunku symulacji ,Swiat Symulatoréw”.

W kategorii gier konsolowych najwazniejszym wydarzeniem bylo wydanie w rewolucyjnej cenie 129,99 zt gry
»WiedZmin 2: Zabdjcy Krdldw Edycja Rozszerzona” na konsole Xbox 360. Konsolowa premiera Wiedzmina byta
wedtug szacunkéw Spotki najwiekszg tegoroczng premierg konsolowa w Polsce. Inne wazne premiery konsolowe
wydane przez CD Projekt Sp. z 0.0. do daty publikacji niniejszego sprawozdania to miedzy innymi: ,Londyn 2012",
4+UFC 3", ,Binary Domain”, ,Dirt 3 Complete Edition”, ,Merida Waleczna”.

Najwazniejsze premiery filmowe pierwszego potrocza 2012 roku to: ,Stuzace”, ,Czas wojny”, ,Afrykanskie koty”,
~Muppety”, ,,101 Dalmatynczykéw”, ,Zakochany Kundel”, ,Giganci ze stali” oraz ,John Carter”.

4|Strona


http://m.in/

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] CD PPROJEKT RED
ZA OKRES 01.01.2012 — 30.06.2012 R. (wszystkie kwoty podane sg w tys. ztotych o ile nie podano inaczej)

W kategorii filmy DVD do katalogu produktéw CD Projekt Sp. z 0.0. dofaczyta seria ,Kolekcja Filmowe Ol$nienia”,
w ramach ktérej ukazato sie 7 starannie wyselekcjonowanych filméw, zachwycajacych niezwyktym klimatem
i pieknymi historiami o zyciu. Znajdujg sie tu najciekawsze filmy z réznych stron $wiata, takie jak: ,Azur i Asmar”,
.1 wszystko I$ni” czy ,Uroki zycia”. W marcu na DVD zostaty wydane najnowsze sezony popularnych seriali ,,Gotowe
na wszystko sezon 7”, ,Prywatna praktyka sezon 7" i ,Chirurdzy sezon 7”.

W styczniu 2012 CD Projekt Sp. z 0.0. podpisata umowe z nowym operatorem logistycznym S$wiadczacym
kompleksowe ustugi w zakresie magazynowania, przepakowywania, kompletowania, etykietowania i logistyki dla
CD Projekt Sp. z 0.0..

Ponadto spotka wdrozyta nowy system ERP Microsoft Dynamics AX. Start produkcyjny systemu miat miejsce
3 kwietnia 2012 roku. Poprzedni system funkcjonowat w spodtce ponad 11 lat i nie odpowiadat obecnej skali
prowadzonej dziatalnosci. Projekt byt wspoétfinansowany ze srodkdw Unii Europejskie;j.

Produkcja gier — informacje ogdlne

Produkcja gier komputerowych realizowana jest bezposrednio przez CD Projekt RED S.A. Dziatalnos¢ ta polega na
tworzeniu gier wideo oraz sprzedazy licencji na ich dystrybucje. Produkcja gier wideo zostata rozpoczeta w 2002
roku, kiedy wystartowaty prace nad debiutancka grg z gatunku RPG — ,Wiedzminem”. Tytut oparty na prozie
Andrzeja Sapkowskiego zostat wydany w pazdzierniku 2007 roku i okazat sie wielkim sukcesem na skale $wiatowa.
W maju 2011 roku ukazat sie drugi tytut - Wiedzmin 2 Zabdjcy Krélow na komputery PC, a w kwietniu 2012 roku
Wiedzmin 2 Edycja Rozszerzona na konsole Xbox 360 oraz komputery PC. Obecnie trwajg réwnolegte prace nad
dwoma projektami RPG klasy AAA, ktdrych premiera przewidziana jest minimum na dwie platformy sprzetowe.
Zgodnie z ogtoszong w listopadzie 2011 roku ,Strategig Grupy Kapitatowej CD Projekt Red na lata 2012 - 2015”
CD Projekt RED planuje sprzeda¢ co najmniej 10 min gier wtasnej produkcji do konca roku 2015.

Produkcja gier — kluczowe wydarzenia

Najwazniejszym wydarzeniem pierwszego pétrocza 2012 roku w segmencie produkcji gier byta $wiatowa premiera
gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krélow” Edycja Rozszerzona na konsole Xbox 360 oraz na komputery PC 17, ktéra miata
miejsce 17 maja 2012 roku. Jeszcze przed swojg premierg tytut trafit na czotowe miejsca listy bestselleréw sklepu
Amazon zaréwno w Stanach Zjednoczonych, jak i Wielkiej Brytanii. W samych Stanach Zjednoczonych tylko
w przedsprzedazy gracze zakupili ponad 60 tysiecy egzemplarzy gry. Ekskluzywne wydanie gry, nazwane Mroczng
Edycjg wyprzedato sie w przedsprzedazy zaréwno w Europie Zachodniej, jak i Stanach Zjednoczonych jeszcze przed
premierg. Sprzedaz Edycji Rozszerzonej Wiedzmina 2 na konsole Xbox 360 od premiery do konca czerwca 2012
roku wynosita 543 tysiecy sztuk.

Konsolowy debiut CD Projekt RED S.A. zostat bardzo entuzjastycznie przyjety zaréwno przez graczy, jak i media
branzowe, a gra po raz kolejny zdobyta wiele nagrdd i wyrdznien zaréwno w krajowej, jak i miedzynarodowej
prasie. Wiedzmin ponownie znalazt sie na oktadkach gazet branzowych w wielu krajach $wiata.

Premierze gry towarzyszyly miedzy innymi ponizsze relacje kluczowych miedzynarodowych mediéw:

«...2toZona polityczna intryga i moralne wybory, ktore majg znaczenie czynig z WiedZzmina gre, w ktorg musisz
zagrac”, Gamespot.

«CD Projekt RED przenidst wybory narracyjne na zupetnie nowy poziom”, Gamecritics.

. Tutaj nie ma trzymania za reke, a biorgc pod uwage jak dobra byta wersja PC, to Xboksowi 360 trzeba wiasnie
takiego niewybaczajgcego RPG-a", IGN.

Wraz z premierg wersji konsolowej swojg repremiere w ulepszonej i rozszerzonej edycji miata réwniez wydana
wczesniej druga cze$¢ Wiedzmina na komputery PC.

Ponadto w lipcu biezgcego roku, po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, Spétka podczas ograniczonych w czasie
kilkudniowych wakacyjnych promocji sprzedata w cyfrowej dystrybucji ponad 100 tysiecy egzemplarzy Edycji
Rozszerzonej Wiedzmina 2 na komputery PC.

W kwietniu 2012 roku Spotka wydata w cyfrowej dystrybucji swojg pierwszg gre na komputery Apple.
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Po sukcesie wersji cyfrowej, w lipcu 2012 roku rozpoczeto sprzedaz wersji pudetkowej tytutu w wybranych krajach,
m.in. Polsce, Francji, Szwecji, Norwegii, Finlandii, Danii, Wtoszech, a takze Australii. Od drugiej potowy sierpnia gra
w tej wersji dostepna jest rdwniez na najwiekszym europejskim rynku, w Niemczech. Sprzedaz jest kontynuowana,
a wersja pudetkowa wprowadzana bedzie do dystrybucji w kolejnych krajach. Co istotne, na mocy porozumienia
z Atari, od poczatku 2012 roku CD Projekt RED odzyskat petne prawa do pierwszej czesci WiedZzmina. Oznacza to,
ze po odjeciu marzy sprzedawcow, wszelkie $rodki uzyskane ze sprzedazy tytutu trafiajg bezposrednio do
CD Projekt RED.

W okresie premiery Edycji Rozszerzonej Wiedzmina 2 Spétka wydata réwniez interaktywny komiks z akcja osadzong
w uniwersum WiedZmina na platformy iOS, do pobrania za darmo poprzez App Store. Udostepnienie fanom marki
Wiedzmin komiksu na urzadzenia iPhone i iPad byto fragmentem kampanii promocyjnej gry oraz debiutem Spotki na
App Store - platformie dystrybucji oprogramowania Apple.

Jednym z najwazniejszych wydarzen minionego pdtrocza w segmencie produkcji gier byto ogtoszenie 30 maja 2012
roku nowego projektu klasy AAA opartego na kultowym systemie pen & paper RPG Cyberpunk®
Mike’a Pondsmitha. Powstajgca gra, osadzona w mrocznym i futurystycznym Swiecie, tworzona jest przez nowy
zespdt, ktérego trzon stanowig developerzy z doswiadczeniem zdobytym przy produkcji gier z serii Wiedzmin.
Zgodnie z zatozeniami ,Strategii Grupy CD Projekt RED na lata 2012-2015" nowy tytut bedzie produkcjg na co
najmniej dwie platformy sprzetowe i bedzie konkurowat z najwiekszymi $wiatowymi hitami gatunku.

Mike Pondsmith, ktéry bedzie wspierat studio przy tworzeniu nowej gry to najwyzszej klasy projektant RPG-6w.
Stworzony przez Pondsmitha system Cyberpunk® zostat przettumaczony na 9 jezykdw i sprzedaje sie
nieprzerwanie od 1988 roku, a liczba graczy szacowana jest na ponad 5 min oséb na catym S$wiecie. Ogtoszenie
przez CD Projekt RED rozpoczecia nowego projektu spotkato sie z olbrzymim zainteresowaniem ze strony mediow
i graczy na catym Swiecie.

Na piec¢ dni przed datg publikacji niniejszego sprawozdania, 23 sierpnia 2012 roku Wiedzmin 2 Edycja Rozszerzona
na konsole Xbox 360 zadebiutowata w Japonii. Wejscie tytutu na ten najstarszy i najwazniejszy azjatycki rynek
poprzedzity bardzo przychylne recenzje. Dziennikarze najwiekszego i najbardziej prestizowego japoriskiego
tygodnika o grach — Famitsu (o nakfadzie 0,5 min egzemplarzy tygodniowo) przyznali tytutowi stworzonemu przez
CD Projekt RED oznaczenie Platinium Award. Podobne wyrdznienie uzyskato niewiele zachodnich produkgji.

Jednym z ostatnich przed datg publikacji niniejszego sprawozdania uzyskanych potwierdzen sukcesu gry Wiedzmin
2: Zabdjcy Krdléw bylo ogtoszenie w Kolonii, przed najwiekszymi branzowymi europejskimi targami gamescom
2012, zwyciezcow prestizowego konkursu European Games Award, koncentrujgcego sie na wybitnych osiggnieciach
europejskiego przemystu gier. Wiedzmina 2 i CD Projekt RED nominowano w sumie w 9 prestizowych kategoriach:
Best European Game Best European Console Game, Best European Special Edition, Best European Gameworld, Best
European Design, Best European Art Direction, Best European Character Design, Best European Action Game, Best
European Community. Gra wygrata w 6 kategoriach w tym w najwazniejszej kategorii ,,Best Europen Game”. Lista
wszystkich szesciu nagrdd przedstawia sie nastepujgco:

e  Best European Game (Najlepsza Europejska Gra)

e  Best European Special Edition (Najlepsza Europejska Edycja specjalna)

e  Best European Game Design (Najlepszy Europejski Projekt Gry)

e  Best European Character Design (Najlepszy Europejski Projekt Postacr)

e  Best European Art Direction (Najlepsze Europejskie Kierownictwo Artystyczne)
e  Best European Gameworld (Najlepszy Europejski Swiat Gry)

CD Projekt RED byt réwniez obecny podczas wspomnianych powyzej najwiekszych europejskich targéw
poswieconych grom komputerowym gamescom, ktore odbyty sie w dniach 15-19 sierpnia 2012 roku w Kolonii.
Spdtka podczas targdw zaprezentowata tzw. toolset — REDKit, czyli narzedzie do tworzenia nowych lokacji i przygod
osadzonych w $wiecie WiedZmina 2. Bedzie ono dostepne za darmo dla spotecznosci modderskich (grup
hobbystycznie tworzacych nowa lub modyfikujgca istniejacq zawartos¢ gier) z catego $wiata i umozliwi im m.in.
tworzenie nowych Swiatéw, ksztattowanie ich terenu, otoczenia, a takze cyklu dnia i nocy w sposob umozliwiajacy
umieszczenie nowej rozgrywki w uniwersum Wiedzmina 2. Narzedzie i jego mozliwosci byly demonstrowane
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dziennikarzom i przedstawicielom branzy w biznesowej czesci targdw. Wedtug danych Spotki, w ciggu trzech dni
prezentacje obejrzato blisko 300 dziennikarzy branzowych z catego $wiata. Udostepnianie dodatkowych materiatow
do gry aktywizuje $srodowisko graczy i pozwalajg na dalsze animowanie zainteresowania gra.

Dodatkowo na ogdlnodostepnej czeSci targdow Spotka prezentowata sie na dedykowanym stanowisku
rekrutacyjnym. CD Projekt RED zachecat wszystkich utalentowanych i doswiadczonych ludzi do podjecia pracy
w Polsce. Na specjalnie zorganizowanych w tym celu otwartych prezentacjach tworcy gier z CD Projekt RED
przedstawiali miedzynarodowemu audytorium zalety zycia i pracy w Warszawie.

Cyfrowa dystrybucja gier — informacje ogdine

Cyfrowa dystrybucja gier komputerowych (sprzedaz gier komputerowych za posrednictwem internetu klientom
z catego $wiata umozliwiajgca dokonanie zakupu gry, zaptate za gre oraz jej pobranie na wiasny komputer)
realizowana jest przez spotke GOG Ltd., ktdra jest wiascicielem platformy cyfrowej dystrybucji oraz strony
internetowej GOG.com.

Platforma zostata uruchomiona we wrzesniu 2008 roku. Pierwotng misjag GOG.com byta rewitalizacja, czyli ponowne
ozywienie i zaoferowanie najbardziej kultowych gier PC klientom z catego $wiata, ze szczegélnym naciskiem na
kraje angielskojezyczne tj. Stany Zjednoczone, Kanade, Wielkg Brytanie, Australie i Nowa Zelandie. Produkty
pierwotnie oferowane byty w cenach do 5,99 dolaréw i 9,99 dolaréw. Wraz z rozwojem serwisu i wprowadzeniem
do oferty nowszych tytutdw i premier od niezaleznych wydawcéw, w 2012 roku zostaty wprowadzone kolejne progi
cenowe: 14,99 dolaréw, 19,99 dolaréw, 29,99 dolarow i 34,99 dolaréw.

Obecnie w serwisie dostepnych jest ponad 420 tytutéw od 86 wydawcow i producentéw gier, w tym miedzy innymi
tak rozpoznawalnych jak Electronic Arts, Activision, Ubisoft czy Atari-Hasbro.

Jedng z kluczowych przewag odrdzniajgcych GOG.com od gtéwnych konkurentdw (takich, jak inne niezalezne
platformy: Steam, Gamersgate, GameStop!) jest zbidr wartoéci ktdrymi kieruje sie GOG Ltd. Spétka przyjeta
rozwigzanie, na bazie ktérego moze zagwarantowac klientom, ze wszystkie gry oferowane sa w tzw. modelu DRM-
free (bez ktopotliwych zabezpieczen). Ponadto GOG Ltd. prowadzi polityke ,uczciwej ceny” — to znaczy oferuje gry
w jednej cenie na catym $wiecie bez wzgledu na kraj pochodzenia Klienta i bez zadnych restrykcji terytorialnych.
Produkty oferowane na platformie GOG.com s mozliwie najszerszymi dostepnymi wersjami zawierajgcymi
dodatkowe, darmowe materiaty bonusowe, takie jak Sciezki dzwiekowe, mapy, plakaty itd. Ponadto GOG Ltd.
zapewnia petng kompatybilno$¢ gier z popularnymi wersjami systeméw operacyjnych MS Windows, na ktdre gra
jest dostepna, a w razie ktopotéw z uruchomieniem zapewnia wsparcie i pomoc techniczna.

Dzieki powyzszym wartosciom GOG.com stat sie jedng z najpopularniejszych platform cyfrowej dystrybucji gier
komputerowych na $wiecie. Dynamiczny wzrost popularnosci platformy znajduje odzwierciedlenie w jej wynikach.

Za posrednictwem serwisu GOG.com Grupa sprzedaje rowniez bezposrednio klientom detalicznym wiasne produkty
w wersji na komputery PC tj. gry ,Wiedzmin” i ,Wiedzmin 2: Zabojcy Krdlow”.

Cyfrowa dystrybucja gier - kluczowe wydarzenia

W styczniu 2012 roku portfolio GOG.com powiekszyto sie o gry SquareEnix — jednego z najwiekszych wydawcéw na
$wiecie (tytuty takie jak: Deus Ex, Hitman i seria Thief).

W koncu pierwszego kwartatu 2012 roku GOG Ltd. wyptacit po raz pierwszy na rzecz jedynego akcjonariusza
CD Projekt RED S.A. dywidende w wysokosci rownowartosci 1 min euro. GOG Ltd. nie posiada zadnego zadtuzenia
Z tytutu kredytow i pozyczek.

Na przetomie marca i kwietnia 2012 GOG Ltd. rozpoczat kampanie ,Bigger, Fresher, Newer” od$wiezajacg serwis
i wprowadzit do oferty pierwsze produkty w wyzszych segmentach cenowych (14,99 dolaréw). Sa nimi zaréwno
nowsze gry od znanych wydawcdw, jak i premierowe tytuly pochodzace od twércéw niezaleznych (Indie). GOG.com
wystartowat takze z pierwszg w swojej historii przedsprzedaza. Zaoferowana gra ,Legend of Grimrock” jest do tej
pory najlepiej sprzedajgcym sie niezaleznym tytutem na serwisie.

tw potowie 2011 roku uruchomiona zostata platforma cyfrowej dystrybucji Origin nalezaca do najwiekszego Swiatowego wydawcy
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Podczas wiosennej konferencji Grupy CD Projekt RED, 5 kwietnia 2012 roku, GOG.com ogtosit szereg dziatan
promocyjnych m.in. Fallout za darmo przez 48 godzin, kopie zapasowa WiedZmina 2 dla wszystkich uzytkownikéw,
ktorzy kupili gre w dowolnym sklepie na $wiecie oraz wigczenie do oferty gier AAA: Assassin’s Creed and Heroes V
w nowej cenie 19,99 dolaréw. W ciaggu dwdch dni od konferencji 5 kwietnia 2012 roku, GOG.com pobit swdj rekord
popularnosci. Serwis odwiedzito ponad 1,1 min unikalnych uzytkownikéw, a 6 kwietnia 2012 roku liczba
odnotowanych odston byta wyzsza od osigganej przez najwiekszy tego typu serwis na $wiecie. Wedtug badajgcego
ruch w sieci portalu alexa.com, GOG.com znalazt sie w tym czasie wsérdd 500 najbardziej odwiedzanych stron
internetowych na $wiecie.

W zwigzku z dynamicznym rozwojem serwisu i zachodzacymi w nim zmianami zespdt GOG.com w pierwszym
potroczu 2012 roku pracowat nad dalszym ulepszeniem jego strony internetowej wprowadzajgc szereg zmian
i usprawnien, a takze nowych funkcjonalnosci. Dziatania te powinny pozytywnie wptyng¢ m.in. na szybkosc¢
dziatania serwisu, ilos¢ obstugiwanych uzytkownikéw, dalsze podniesienie bezpieczenstwa serwisu oraz zwigkszenie
jego widocznosci w wyszukiwarkach internetowych.

W czerwcu do oferty serwisu zostaty dodane produkty kolejnego wydawcy — Telltale Games, czotowego wydawcy
gier przygodowych, a portfolio tytutdw dostepnych na GOG.com poszerzyto sie o serie ,Tales of Monkey Island”
i ,Sam & Max”. Tym samym na koniec okresu sprawozdawczego w serwisie obecnych byto 86 wydawcow
i developeréw z catego $wiata. Wprowadzono takze nowe zakresy cenowe 29,99 i 34,99 dolaréw.

Pomiedzy 19 czerwca a 5 lipca 2012 roku GOG.com przeprowadzit coroczng akcje promocyjng. Po raz pierwszy
wprowadzono opcje ,Battle of the Games” pozwalajacg uzytkownikom portalu na gtosowanie i decydowanie
0 obnizkach poszczegolnych tytutow. W efekcie w czasie 19 dni trwania promocji sprzedano trzy razy wiecej gier niz
w trakcie analogicznej promocji w poprzednim roku. Dodatkowo strone GOG.com odwiedzito 1,1 min unikalnych
uzytkownikdw, strona miata blisko 11 min wys$wietlen, a uzytkownicy oddali blisko 190 tys. gtosow.

Nalezy podkresli¢, ze catkowita liczba sprzedanych gier w pierwszej potowie 2012 roku byta ponad dwukrotnie
wyzsza niz w porownywalnym okresie poprzedniego roku, a przecietny uzytkownik serwisu posiada o 24% gier
wiecej (powyzsze liczby nie obejmujg darmowych gier, ktére zostaty zaoferowane uzytkownikom w ramach
promocji). Co istotne, w pierwszym i drugim kwartale 2012 roku, serwis zyskat prawie trzy razy wiecej nowych
uzytkownikdw niz w pierwszej potowie 2011 roku.
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ITII. OPIS SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY

1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH
UJAWNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA PIERWSZE POLROCZE
2012 ROKU

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACII
FINANSOWE)

w tys. zt 30.06.2012 31.03.2012 31.12.2011 30.06.2011
AKTYWA TRWALE 93 229 90 751 90 762 90 064
Rzeczowe aktywa trwate 10 048 10477 9924 9477
Wartosci niematerialne 78 973 77718 77 923 72 790
Wartos¢ firmy 2 002 2002 2002 6847
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 189 285 644 684
dochodowego
Pozostate aktywa trwate 310 269 269 266
AKTYWA OBROTOWE 96 507 78 266 94 964 91 625
Zapasy 31668 33751 31112 24 409
Naleznosci handlowe 24 241 18622 31549 26 141
Naleznosci z tytutu biezqcego podatku 7 124 1632 1018
dochodowego
Pozostate naleznosci 2 468 1959 1208 1427
Pozostate aktywa finansowe 4 608 1793 4229 5123
Rozliczenia miedzyokresowe 25175 17138 15415 15924
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8 340 4879 9819 17583
AKTYWA RAZEM 189 736 169 017 185 726 181 689
w tys. zt 30.06.2012 31.03.2012 31.12.2011 30.06.2011
KAPITAL WEASNY 137 545 123 962 123 809 119 859
Kapitaty wtasne akcjonariuszy jednostki dominujgcej 137 545 123 962 123 809 119 859
Kapitat zaktadowy 94 950 94 950 94 950 94 950

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej

. . 105 200 106 705 106 705 106 705
ceny nominalnej

Pozostate kapitaty 214 46 - -
Réznice kursowe z przeliczenia (567) (640) (278) (715)
Niepodzielony wynik finansowy (76 062) (77 568) (101 530) (101 530)
Wynik finansowy biezgcego okresu 13810 469 23962 20449
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 9 059 7 036 7 590 11 859
Kredyty i pozyczki - - - 4140
Pozostate zobowiqgzania finansowe 398 470 333 197
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku 3128 6182 6874 7361
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 495 345 344 122
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 30 30 30 34
Pozostate rezerwy 8 9 9 5
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 43 132 38019 54 327 49 971
Kredyty i pozyczki 6 958 5788 13404 10459
Pozostate zobowigzania finansowe 2931 271 240 128
Zobowiqgzania handlowe 26 750 22778 33567 26 073
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Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku 504 241 163 1561

dochodowego

Pozostate zobowigzania 3100 7577 6 043 9958

Rozliczenia miedzyokresowe przychoddow 177 1272 90 18

Rezerwa na swiadczenia emerytalne i 2481 1 209 1001

podobne

Pozostate rezerwy 231 91 611 773
PASYWA RAZEM 189 736 169 017 185 726 181 689

Najwieksza pozycje aktywdéw trwatych sg wartosci niematerialne w facznej kwocie 78 973 tys. zt (w tym
najwieksze pozycje to wartos¢ firmy 44 415 tys. zt, marka korporacyjna ,CD Projekt" o wartosci 17 095 tys. zt
oraz znak towarowy , The Witcher” o wartosci 15 104 tys. zt.).

Gléwng pozycjg rzeczowych aktywow trwatych jest nieruchomos$¢ biurowo - magazynowa znajdujaca sie
w Nowym Saczu przy ulicy Nawojowskiej 118.

Na wzrost wartosci aktywow obrotowych (1 543 tys. zt na przestrzeni podtrocza) miaty wptyw nastepujace
pozycje:

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych wynoszaca w pierwszym pdtroczu biezgcego roku 9 760 tys. zih
Wzrost ten wynika gtéwnie ze wzrostu kwoty rozliczen miedzyokresowych w segmencie produkcji gier
i odpowiada wartosci rezerw na przychody ze sprzedazy w wysokosci 11 353 tys. zt zafakturowanych
w 3 kwartale 2012 roku a dotyczacych sprzedazy produktow grupy w 2 kwartale biezacego roku — w tym istotnej
czesci przychodoéw z tytutu wysokiej premierowej sprzedazy Wiedzmina 2 na konsole Xbox 360.

Spadek wartosci naleznosci handlowych na koniec czerwca 2012 w stosunku do konca grudnia 2011 wynika
gtéwnie ze sptywu naleznoéci wynikajgcych ze sprzedazy zrealizowanej w okresie przedgwiazdkowym
w segmencie dystrybucji gier i filméw oraz ze zwolnienia naleznosci zabezpieczonej wczesniej w sekwestrze
sadowym na kwote stanowigcg réwnowartos¢ 1 025 tys. EUR zgodnie z raportem biezacym nr 3/2012 z dnia
18 stycznia 2012 roku (segment produkcji gier).

Na wartos¢ zapaséw sktada sie gtownie warto$¢ produkcji w toku realizowanej w ramach segmentu produkgji
gier w wysokosci 24 240 tys. zt oraz warto$¢ zapaséw magazynowych segmentu dystrybucji gier i filmow
w wysokosci 7 236 tys. zt.

Wzrost wartosci kapitatow wiasnych wynika gtéwnie z dodatniego wyniku finansowy biezacego okresu
w wysokosci 13 810 tys. zt.

Spadek wartosci skonsolidowanych zobowigzan handlowych w kwocie 6 817 tys. zt wynika gtdwnie ze
zmniejszenia warto$ci zobowigzan po stronie segmentu dystrybucji gier i filméw wynikajacego z redukgji
zobowigzan zaciggnietych w okresie przedgwiazdkowym.

Zmniejszeniu ulegta tgczna warto$¢ kredytow i pozyczek o kwote 6 446 tys. zt. Spadek fgcznych zobowigzan
odsetkowych Grupy wynika z redukcji zadtuzenia w ramach kredytu obrotowego w BRE Bank S.A. o 2 501 tys. zt
oraz catkowitej sptaty pozyczek od akcjonariuszy w wysokosci 4 min zi.

Szczegdtowe informacje odnosnie wartosci zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek Grupy na dzien 31 grudnia
2011 roku oraz 30 czerwca 2012 roku zaprezentowane zostaly w tabeli w dalszej czesci niniejszego
sprawozdania.

Przy wzroscie wartosci aktywow trwatych o 2 467 tys. zt oraz rdwnoczesnym wzroscie aktywow obrotowych
0 1543 tys. zt Grupa odnotowata spadek zobowigzan krdtkoterminowych o 11 195 tys. zt oraz zobowigzan
ogdtem o kwote 9 726 tys. zt.
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I SRODROCZNY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

wtys. zt 01.01.2012 - 01.01.2011 -
30.06.2012 30.06.2011
Przychody ze sprzedazy 71442 80300
Przychody ze sprzedazy produktow 36 109 45 444
Przychody ze sprzedazy ustug 1867 2159
Przychody ze sprzedazy towardow i materiatow 33466 32697
Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow 37 997 38924
Koszty wytworzenia sprzedanych produktow i ustug 14427 20784
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 23570 18 140
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 33445 41 376
Pozostate przychody operacyjne 1083 2 556
Koszty sprzedazy 11082 12 490
Koszty ogdlnego zarzqdu 7 466 3773
Pozostate koszty operacyjne 2181 4250
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjne;j 13 799 23419
Przychody finansowe 1592 1047
Koszty finansowe 1210 1463
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 14 181 23 003
Podatek dochodowy 371 2554
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 13810 20 449
Zysk (strata) netto 13 810 20 449
Zysk (strata) netto przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym - -
Zysk (strata) netto przypisana podmiotowi dominujgcemu 13 810 20 449
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 0,15 0,22
Rozwodniony za okres obrotowy 0,15 0,22
Zysk (strata) netto na jedna akcje z dziatalnosci kontynuowanej (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 0,15 0,22
Rozwodniony za okres obrotowy 0,15 0,22

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH

DOCHODOW
wtys. 2t 01.01.2012- 01.01.2011 -
30.06.2012 30.06.2011

Zysk (strata) netto 13 810 20449
Roznice kursowe z wyceny jednostek dziatajgcych za granicg (289) 20
Rdznice z zaokrgglen do petnych tysiecy zt 1 -
Suma dochodow catkowitych 13522 20 469
Suma dochoddw catkowitych przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym - -
Suma dochoddéw catkowitych przypadajgca na podmiot dominujgcy 13522 20 469

W pierwszym pétroczu 2012 roku warto$¢ przychodéw ogdtem ulegta zmniejszeniu o 8 858 tys. zt i wynikata
gtéwnie ze zmniejszenia przychodéw segmentu produkcji gier o kwote 11 914 tys. zt oraz segmentu dystrybucji
gier i filméw o kwote 3 872 tys. zt przy jednoczesnym wzroscie przychodéw segmentu cyfrowej dystrybucji
o kwote 4 804 tys. zt w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. Analizujgc zmiany przychodéw ze
sprzedazy w pierwszym potroczu 2012 roku w stosunku do pierwszego pétroczna 2011 roku nalezy uwzglednic¢
fakt, iz w roku ubiegtym Grupa w ramach wszystkich segmentéw biznesowych zrealizowata najwiekszg premiere
w dotychczasowej historii — gre Wiedzmin 2 na komputery PC, ktérego fabula zostata po raz pierwszy
udostepniona graczom na catym $wiecie. Tegoroczna premiera WiedZmina 2 na konsole Xbox 360 byta debiutem
produkcji Grupy na platformie konsolowej w sprzedazy ktdrej nie uczestniczyt segment cyfrowej dystrybucji
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a segment dystrybucji gier i filmow zrealizowat znacznie mniejsze przychody w zwigzku z mniejszg popularnoscig
gier na konsole w stosunku do gier komputerowych na terenie Polski. W odniesieniu do przychodéw segmentu
produkcji gier nalezy pamietac, iz przychody zrealizowane na sprzedazy wersji konsolowej generowane byly
w oparciu o tak zwane umowy dystrybucyjne charakteryzujgce sie innym rozktadem przychodéw w czasie, niz
wczesniej zawierane przez Spotke umowy wydawnicze. Standardowo w modelu dystrybucyjnym producent gry
uzyskuje przychody roztozone w dtuzszym okresie czasu majgc jednocze$nie mozliwo$¢ uzyskania wyzszych
przychodéw z kazdej sprzedanej sztuki.

Istotny wptyw na poziom przychoddéw Spotki w pierwszym potroczu 2012 roku miat poziom rezerw zawigzanych
zgodnie z zawartymi umowami przez gtdwnych partnerdw dystrybucyjnych CD Projekt RED. Rozliczenie
wspomnianych rezerw zawigzanych przez dystrybutoréw WiedZzmina 2 na kluczowych terytoriach przypadnie na
IV kwartat biezgcego roku. Warto$¢ rezerw zawigzanych przez dwoch najwiekszych partnerdw dystrybucyjnych
Spotki w raportach za II kwartat 2012 roku wyniosta 868 tys. EUR oraz 2 751 tys. USD. Zgodnie z zapisami
zawartych umow dystrybucyjnych rezerwy te pomniejszyty przychdd Spotki w drugim kwartale biezgcego roku
i bedg podlegac rozliczeniu w oparciu o zrealizowany w ciggu dwoch kwartatéw po premierze ewentualny poziom
zwrotow lub korekt cenowych sprzedanych produktow. Rezerwy zawarte w analogicznym okresie roku ubiegtego
wyniosty 375 tys. EUR oraz 784 tys. USD.

W pierwszym pdtroczu 2012 roku w stosunku do pierwszego pétrocza 2011 roku w ramach dziatalnosci Grupy
Kapitatowej wzrosta rentownosc sprzedazy produktdw i ustug przy jednoczesnym spadku rentownosci sprzedazy
towardw i materiatéw.

W analizowanym okresie zmniejszeniu proporcjonalnie do zmniejszenia facznej wartosci przychodéw ulegly
koszty sprzedazy wynoszace 11 082 tys. zt.

Wzrost kosztdw ogdlnego zarzadu w stosunku do poréwnywalnego okresu roku ubiegtego wynika w najwiekszym
stopniu ze wzrostu kosztu wynagrodzen w tym miedzy innymi jednorazowych kosztéw premii rozliczonych wraz
z zakonczonymi projektami (Wiedzmin 2).

Réwnolegle zmniejszeniu ulegty pozostate przychody operacyjne o 1 473 tys. zt oraz pozostate koszty operacyjne
0 2 069 tys. zt w stosunku do poréwnywalnego okresu roku poprzedniego.

W pierwszej potowie 2012 roku w odrdéznieniu od poréwnywalnego okresu roku ubiegtego Grupa wykazata
dodanie saldo przychoddw i kosztdéw finansowych. Wynika to miedzy innymi z redukgji tacznego zadtuzenia
odsetkowego.

Wynik netto pierwszego potrocza 2012 byt mniejszy o 6 639 tys. zt niz wynik analogicznego okresu
poréwnywalnego roku. Zaréwno w pierwszej potowie 2012 roku jak i w pierwszej potowie 2011 roku dodatni
wynik w gtdwniej mierze wypracowany zostat w segmencie produkcji gier. Zgodnie z wczesniejszym opisem
przychody realizowane przez CD Projekt RED w oparciu o zawarte umowy dystrybucyjne powinny
charakteryzowac sie innym rozktadem w czasie niz przychody realizowane w roku ubiegtym. Ponadto na
wysokosS¢ przychoddw biezgcego okresu istotny wptyw miata wartos¢ rezerw zawigzanych (zgodnie z zawartymi
umowami) przez dwdch najwiekszych partneréw licencyjnych Spotki w kwotach 868 tys. EUR oraz 2 751 tys.
USD ktére beda podlegac rozliczeniu w czwartym kwartale biezgcego roku w oparciu o ewentualny poziom
zwrotow lub korekt cenowych sprzedanych produktow.
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Przychody Sprzedaz Spr.zedaz Suma
do miedzy  Zysk/strata .
w tys. zt ze aktywow
sprzedazy zewnetrzny segmenta  segmentu B
- ch klientow mi
DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA
dystrybucja gier i filméw DVD/Blu-ray 33014 32138 876 (216) 42 210
produkcja gier 24 581 23100 1481 12220 47 458
cyfrowa dystrybucja gier 17 424 15519 1905 3103 12 754
Inne 3176 685 2491 2667 110651
DZIAtALNOSC ZANIECHANA - - - - -
Wyfaczenlé konsolidacyjne (w tym korekty (6753) i (6753) (3 964) (23 337)
z potgczenia)
RAZEM 71442 71442 - 13 810 189 736

W trakcie pierwszego potrocza 2012 roku najwieksze przychody zostaty zrealizowane w ramach segmentu
dystrybucji gier i filméw jednak najwyzsza rentownoscig wykazat sie segment produkcji gier, na ktérym Grupa
wykazata 12 220 min zt zysku netto za potrocze (zmniejszenie w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego o 3 932 tys. zi).

Zgodnie z informacjami zawartymi w érc')drocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym w
odniesieniu do przychodow i kosztéw wyprodukowania Edycji Rozszerzonej Wiedzmina 2 na komputery PC oraz
konsole Xbox 360 — ktdrej premiera byta gtéwnym Zrédtem przychoddéw segmentu produkcji gier - Spétka zmienita
metode rozliczania kosztéw produkcji. taczne naktady na wyprodukowanie Edycji Rozszerzonej Wiedzmina 2
prezentowane na zapasach rozliczane sg proporcjonalnie do spodziewanych przychodéw na podstawie ustalonego
wskaznika rozliczania kosztéw.

taczne bezposrednie naktady na stworzenie gry Wiedzmin 2 (zaréwno w podstawowej jak i rozszerzonej edycji
na komputery PC oraz konsole Xbox 360) od poczatku produkcji wyniosty 33 125 tys. zt z czego do momentu
zakonczenia produkcji wersji podstawowej WiedZzmina 2 na komputery PC wydanej w roku 2011 ich warto$¢
wynosita 24 908 tys. zt. Dodatkowe naktady poniesione na wyprodukowanie Edycji Rozszerzonej na komputery
PC oraz konsole Xbox 360 wyniosty 8 216 tys. zi.

W zwigzku ze zmiang rodzaju uméw z wydawniczych na dystrybucyjne oraz oczekiwanym rozliczeniem zwrotéw
w czwartym kwartale biezacego roku, o ktdérym byla mowa powyzej, petniejsza analiza wynikdw segmentu
produkgcji gier w roku 2012 w stosunku do wynikéw roku 2011 bedzie mozliwa w oparciu o wyniki roczne Spotki.

Poza segmentem produkcji gier na uwage zastuguje wzrost przychodéw oraz zyskdw w ramach segmentu
cyfrowej dystrybucji. Segment ten w pierwszej potowie roku 2012 pozbawiony byt tak istothego zdarzenia jakim
byta premiera gry WiedZmina 2 na komputery PC w pierwszej potowie roku 2011. Mimo braku tak
spektakularnego wydarzenia segment odnotowat wzrost przychodéw ze sprzedazy do odbiorcéw zewnetrznych
0 4 323 tys. zt oraz wzrost zysku netto o 840 tys. zt w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Segment dystrybucji gier i filmoéw wykazat jednostkowg strate netto w wysokosci 216 tys. zt co odpowiada
poprawie wyniku w 2 kwartale biezgcego roku w stosunku do pierwszego kwartatu o 620 tys. zt.

Segment Inne zrealizowat 2 667 tys. zt jednostkowego zysku netto co wynika miedzy innymi z otrzymanej
dywidendy od podmiotu zaleznego GOG Ltd.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] CD PPROJEKT RED
ZA OKRES 01.01.2012 — 30.06.2012 R. (wszystkie kwoty podane sg w tys. ztotych o ile nie podano inaczej)

S'RODR(_)CZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

w tys. zt 01.01.2012- 01.01.2011 -
30.06.2012 30.06.2011
DZIAtALNOSC OPERACYINA
Zysk / Strata przed opodatkowaniem 14 181 23 003
Korekty razem: (11 319) (17 009)
Amortyzacja 1148 1025
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych - 326
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 289 795
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (248) (65)
Zmiana stanu rezerw 1968 2176
Zmiana stanu zapasow (469) 3329
Zmiana stanu naleznosci 5070 (9817)
Zmiana stanu zobowiqzan, z wyjqgtkiem pozyczek i kredytow (5510) (6 092)
Zmiana stanu pozostatych aktywow (13 277) (8 642)
Inne korekty (290) (44)
Gotowka z dziatalnosci operacyjnej 2 862 5994
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony 1539 3
A. Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej 4401 5997
DZIAtALNOSC INWESTYCYJNA
Wptywy 2749 10 222
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 206 13
Zbycie aktywow finansowych 2 500 10136
Inne wptywy inwestycyjne 43 73
Wydatki 2 066 16 175
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 2 050 1175
Wydatki na aktywa finansowe - 15000
Inne wydatki inwestycyjne 16 -
B. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 683 (5953)
DZIAtALNOSC FINANSOWA
Wptywy 3327 13 110
Wptywy netto z wydania udziatow (emisji akcji) i innych instrumentow
. . - 8985
kapitafowych oraz dopfat do kapitatu
Kredyty i pozyczki 2 900 4083
Inne wptywy finansowe 427 42
Wydatki 9 890 11181
Kredyty i poZyczki 9 349 9587
Ptatnosci zobowiqzan z tytutu umow leasingu finansowego 125 205
Odsetki 341 1066
Inne wydatki finansowe 75 323
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (6 563) 1929
D. Przeptywy pieniezne netto razem (1479) 1973
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych (1479) 1973
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 9 819 15610
G. Srodki pieniezne na koniec okresu 8340 17 583

W ramach dziatalno$ci operacyjnej grupa wykazata 4 401 tys. zt dodatnich przeptywdéw gotéwkowych. Dodatnie
przeptywy zostaty osiggniete mimo, iz 11 353 tys. zt przychoddw wykazanych w rachunku wynikéw segmentu
produkgcji gier zostato wykazanych na podstawie otrzymanych od partneréw raportéw licencyjnych odnoszacych
sie do sprzedazy drugiego kwartatu 2012 roku i ktére to przychody zostaty zafakturowane i stang sie wymagalne
w 3 kwartale biezacego roku. Wykazane w pierwszym potroczu rezerwy na przychody sg wilasnie gtdwng
sktadowa najwiekszej korekty w powyzszym rachunku przeptywéw z dziatalno$ci operacyjnej — to jest zmiany
stanu pozostatych aktywow.
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W ramach dziatalnosci inwestycyjnej Grupa wykazata dodatnie przeptywy w wysokosci 683 tys. zt. Poza
inwestycja w nowy system ERP w segmencie dystrybucji gier i filméw Grupa nie prowadzita intensywnych
projektow inwestycyjnych (produkcja gier nie jest rozpoznawana jako inwestycja w Srodki trwate czy wartosci
niematerialne i prawne). Przychody z tytutu zbycia aktywow finansowych wynikajg ze sprzedazy czesci
posiadanych przez Grupe jednostek PKO Skarbowy - FIO.

W ramach dziatalnosci finansowej Grupa wykazata ujemne przeptywy w wysokosci 6 563 tys. zt co wynika
gtéwnie z opisanej w niniejszym sprawozdaniu redukcji zadtuzenia odsetkowego — zaréwno z tytutu kredytow jak
i catkowitej sptaty zaciggnietych wczesniej pozyczek.

W zwiazki z redukcjg zadtuzenia odsetkowego tgcznie Grupa wykazata ujemne przeptywy w wysokosci 1 479 tys.
zt przy stanie gotdwki wynoszacym 8 340 tys. zt na koniec czerwca 2012.

Ponadto na koniec okresu Grupa posiadata jednostki PKO Skarbowy - FIO o wartosci 1 811 tys. zt.

CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI GRUPY W PERSPEKTYWIE KOLEJNEGO
ORAZ NASTEPNYCH KWARTALOW

Dziatalnos¢ spotek Grupy Kapitatowej CD Projekt RED podlega dziataniu zewnetrznych czynnikéw takich jak np.
zmiana sytuacji mikro i makroekonomicznej, regulacji prawnych czy podatkowych analogicznie jak w przypadku
innych podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg na lokalnym lub miedzynarodowym rynku.

W drugiej potowie biezacego roku najwazniejsze specyficzne czynniki, ktére bedg wptywac na osiggane przez
Grupe wyniki to:

Dystrybucja gier i filméw na nosnikach DVD i Blu-ray:

Na wyniki uzyskane w ramach tego segmentu w okresie 3 kwartatu moggq mie¢ wpltyw efekty zwyczajowo
organizowanych w tym okresie akcji promocyjnych starszych produktdw i korcdwek magazynowych, a takze
biezacy plan wydawniczy CD Projekt Sp. z 0.0. ktéry w obecnym roku obfituje w takie pozycje jak: gry: Guild
Wars 2, World of Warcraft: Mists of Pandaria, Euro Truck Simulator 2, Merida Waleczna oraz F1 2013, a wsrod
filméw m.in.: Avangers, Kopciuszek, czy John Carter. Na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu Spoétka
planuje réwniez uruchomienie nowych serii wydawniczych w swojej koncepcji opartych o edycje ksigzkowe (gra
z ksigzka, film z ksigzka).

Istotny bedzie réwniez poziom ewentualnych zwrotdw niesprzedanych produktéw, ktére sieci handlowe moga
realizowac przed okresem jesienno-gwiazdkowym w celu przygotowania pétek na najwazniejszy okres handlowy
w roku. Spdtka CD Projekt obecnie aktywnie przygotowuje sie do gorgcego okresu przedgwiazdkowego
zapewniajagc umowy wydawnicze i dystrybucyjne na nowe produkty oraz pracujgc wspdlnie z partnerami nad
lokalnymi wersjami produktéw planowanymi do wydania w tym okresie.

W kolejnych miesigcach roku CD Projekt bedzie kontynuowat sprzedaz tytutdbw z katalogu Blizzard
Entertainment: bestsellerowego Diablo III oraz wspomnianego wczesniej premierowego dodatku do World of
Warcraft: Mists of Pandaria. Na osiggane wyniki Spdtki wptyw bedzie réwniez miata dalsza sprzedaz tytutéw
»WiedZmin 2 Zabdjcy Kroldw: Edycja Rozszerzona” zaréwno na konsole Xbox 360 jak i komputery PC.

Spotka weszta tez w finalng faze rozwoju nowego projektu biznesowego. Spotka planuje jego upublicznienie
w czwartym kwartale br. na dedykowanej temu wydarzeniu konferencji prasowej.

Produkcja gier

W dniu 17 kwietnia 2012 roku miata miejsce premiera gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krélow” Edycja Rozszerzona na
konsole Xbox 360, a takze wprowadzona zostata do sprzedazy Edycja Rozszerzona wydanej w 2011 roku gry
~WiedZmin 2: Zabdjcy Krolow” na komputery PC. Ponadto, wraz z premierg wersji konsolowej Spdtka wydata
w cyfrowej dystrybucji pierwszg cze$¢ Wiedzmina na komputery Apple z systemem OS X. Na poszczegdlnych
rynkach kontynuowana jest sprzedaz wydanych dotychczas produktdéw Spdtki. Na biezaco realizowane sg akcje
promocyjno - marketingowe wspierajace zainteresowanie wydanymi juz produktami (np. wyjatkowo udana akcja
handlowa na platformie Steam w lipcu biezacego roku). W okresie powakacyjnym planowane sg kolejne akcje
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wspierajgce sprzedaz a takze przygotowanie klasycznych kanatéw dystrybucji w gtéwnych terytoriach do
najwazniejszego okresu przedgwiazdkowego.

Nowa, pudetkowa edycja pierwszej czesci Wiedzmina na komputery z systemem PC oraz Mac OS X sukcesywnie
wydawana jest w kolejnych terytoriach (w tym miedzy innymi ostatnio wydana zostata w Niemczech - na
najwiekszym europejskim rynku gier PC) stale generujac przychody dla Spotki.

W dniu 23 sierpnia 2012 roku odbyta sie premiera japonskiej wersji gry Wiedzmin 2 na konsole Xbox 360. Gra
przed premierg zebrata Swietne recenzje od najbardziej prestizowego japonskiego pisma o grach komputerowych
— Famitsu. Z uwagi na zamknietg specyfike lokalnego rynku oraz fakt iz jest to konsolowy debiut Spdtki na tym
terytorium, oczekiwania CD Projekt RED odnosnie sprzedazy sg ostrozne.

Po sukcesie sprzedazowym pierwszej czesci Wiedzmina na komputery Apple jesienig biezacego roku planowana
jest rdwniez premiera Wiedzmina 2 na komputery Apple co biorgc pod uwage wykorzystanie cyfrowej dystrybucji
oraz cene detaliczng istotnie wyzsza niz w przypadku Wiedzmina bedzie waznym wydarzeniem dla Spétki.

Spotka planuje takze poszerzy¢ zrodta przychoddw o kolejne, dotychczas niedostepne, formy dystrybucji swojego
konsolowego tytutu.

Komercyjny i medialny sukces Wiedzmina 2 zaréwno na komputery PC, jak i konsole Xbox 360 powinien
w dtuzszej perspektywie pozytywnie przetozyc sie na wyniki sprzedazy kolejnych projektdw, nad ktérymi pracuje
CD Projekt RED, w tym WiedZmina 2 na komputery Apple.

Poza biezacag sprzedazg na wyniki w ramach segmentu produkcji gier istotne znacznie moze mie¢ przypadajace
na czwarty kwartat 2012 roku rozliczenie rezerw zawigzanych przez dystrybutorow Wiedzmina 2 na kluczowych
terytoriach. Warto$¢ rezerw zawigzanych przez dwdch najwiekszych partneréw dystrybucyjnych Spotki
w raportach za 2 kwartat 2012 roku wyniosta 868 tys. EUR oraz 2.751 tys. USD. Zgodnie z zapisami zawartych
uméw dystrybucyjnych rezerwy te pomniejszyty przychdd Spotki w drugim kwartale biezgcego roku i bedg
podlegaé rozliczeniu w oparciu o zrealizowany w ciggu dwdch kwartatéw po premierze ewentualny poziom
zwrotow lub korekt cenowych sprzedanych produktow.

Cyfrowa dystrybucja gier

W zakresie segmentu cyfrowej dystrybucji gier w internecie letni okres trzeciego kwartatu jest najspokojniejszym
okresem w roku przed nadchodzacym czwartym kwartatem, w ktoérym historycznie sprzedaz osiggata najlepsze
wyniki. W segmencie cyfrowej dystrybucji po miesigcach wakacyjnych Spoétka GOG Ltd. bedzie sie koncentrowac
na animowaniu sprzedazy wprowadzonej do jej katalogu w marcu 2012 roku i systematycznie poszerzanej oferty
nowszych lub premierowych tytutéw oferowanych graczom w cenach powyzej 9,99 USD. Jednoczesénie Spoétka
bedzie kontynuowac¢ wparcie sprzedazy dotychczasowego katalogu produktow. Nowe produkty oferowane bedg
w systemie ,preorderow” — czyli z mozliwoscig sktadania przez klientdw zamoéwien przedpremierowych, co
pomaga zwiekszy¢ ostateczny poziom sprzedazy. Po zakonczeniu okresu wakacyjnego, we wrzesniu planowane
jest przeprowadzenie szeregu akcji promocyjno - marketingowych z najwiekszymi wydawcami gier
wspotpracujacymi z GOG Ltd., a od jesieni do konca roku GOG planuje wprowadzenie duzej fali nowych
produktéw do oferty. Zwienczeniem roku bedzie $wigteczna akcja promocyjna — bedaca co roku najistotniejszg
akcja handlowa na platformie GOG.com. Sukces kolejnych premier nowszych i nowych gier na GOG.com
kazdorazowo wptywa na wzrost aktywnosci uzytkownikow i idacy za tym wzrost sprzedazy oraz wynikéw
segmentu cyfrowej dystrybucji gier.

Oczekiwane jest utrzymanie dotychczasowego dynamicznego rozwoju prowadzonej w ramach tego segmentu
dziatalnosci poprzez aktywne pozyskiwanie nowych uzytkownikéw oraz wprowadzanie do oferty produktéw
kolejnych wydawcéw, z ktdérymi prowadzone sg rozmowy o wspétpracy a takze wzrost udziatu w sprzedazy
ogdtem produktéw w cenach powyzej 9,99 USD. Dotychczas GOG Ltd. mdgt pochwali¢ sie statym pozyskiwaniem
nowych dostawcéw i regularnie realizowanymi kolejnymi premierami atrakcyjnych gier w ramach platformy
GOG.com.

Waznym wydarzeniem dla GOG Ltd. bedzie planowane na jesieni biezacego roku skokowe rozszerzenie
dotychczasowej oferty o gry dla nowego segmentu odbiorcow.

16 |Strona


http://www.gog.com/

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] CD PPROJEKT RED

ZA

OKRES 01.01.2012 — 30.06.2012 R. (wszystkie kwoty podane sg w tys. ztotych o ile nie podano inaczej)

Inne

Na przyszte wyniki moze mie¢ wptyw rozwazana sprzedaz nieruchomosci znajdujacej sie w Nowym Saczu.
Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie mozna ostatecznie podac konkretnej daty sprzedazy, ani ceny
po jakiej nieruchomo$¢ moze zostac sprzedana.

INFORMACJA O KREDYTACH I POZYCZKACH ZACIAGNIETYCH NA DZIEN
30 CZERWCA 2012 ROKU

W trakcie pierwszego potrocza Grupa po raz kolejny istotnie zmniejszyta poziom zobowigzan z tytutu pozyczek
i kredytow.

Zmiany zadtuzenia Grupy Kapitatowej CD Projekt RED bezposrednio z tytutu umoéw kredytdw i pozyczek
z podmiotami spoza Grupy Kapitatowej emitenta na przestrzeni pierwszego potrocza prezentuje ponizsza tabela:

Saldo Saldo
Pozyczkobiorca / Pozyczkodawca / . . zadtuzenia zadtuzenia
. Rodzaj umoéw . .
Kredytobiorca Kredytodawca na dzien na dzien
30.06.2012 31.12.2011
CD Projekt Sp. z o.0. BRE Bank S.A. kredyt w rachunku biezgcym 2 866 4572
CD Projekt RED S.A. BRE Bank S.A. kredyt w rachunku biezgcym 4003 4798
CD Projekt RED S.A. Marcin Iwirski umowy pozyczki - 1260
CD Projekt RED S.A. Michat Kicinski umowy pozyczki - 2100
CD Projekt RED S.A. Piotr Nielubowicz umowy pozyczki - 450
CD Projekt RED S.A. Adam Kicinski umowy pozyczki - 190
RAZEM * 6 869 13 370

* Catkowita wartos¢ wykazanych powyzej kredytow i poZyczek rozni sie od sumy zobowigzar krotko i diugoterminowych z tytufu
pozyczek i kredytow prezentowanych w sprawozdaniach z sytuacji finansowej Grupy. Na roznice sktadaja sie zobowigzania z tytutu
kart kredytowych oraz bieZgce odsetki z tytutu zaciggnietych kredytow i poZyczek.

Zgodnie z raportem biezgcym nr 08/2012 z dnia 30 marca 2012 roku Zarzad Spotki poinformowat, iz w dniu
30 marca 2012 roku dokonana zostata catkowita sptata zobowigzan Spoétki, w tacznej kwocie 4 000 tys. zit
powiekszonej o nalezne odsetki, wynikajagcych z umdéw pozyczek zawartych w dniu 5 maja 2011 roku
z akcjonariuszami Spotki - Panem Marcinem Iwinskim, Panem Adamem Kicinskim, Panem Michatem Kicinskim
oraz Panem Piotrem Nielubowiczem.

Zgodnie z raportem biezagcym nr 09/2012 z dnia 18 kwietnia 2012 roku Zarzad Spoétki CD Projekt RED S.A.
poinformowat o zawarciu dnia 18 kwietnia 2012 roku przez Spétke umowy kredytowej o kredyt obrotowy
z BRE Bank S.A. Przedmiotem umowy jest udzielenie przez BRE Bank kredytu obrotowego w kwocie nie
przekraczajacej 20 min zt z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci Spotki, w tym kosztéw
produkgji gier. Zgodnie z zatozeniami Zarzadu pozyskane $rodki przeznaczone zostang na realizacje ogtoszonej
17 listopada 2011 roku strategii Spotki, zaktadajacej wejécie w ramach prowadzonej przez spoétki z Grupy
Kapitatowej CD Projekt RED dziatalnosci, do Scistej czotéwki producentdw i cyfrowych dystrybutoréow gier na
Swiecie.

Zabezpieczeniem sptaty Kredytu sa:

a) weksel in blanco, wystawiony przez Spdtke i poreczony przez spdtki zalezne z grupy kapitatowej Emitenta
— tj. CD Projekt Sp. z 0.0., Porting House Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd.

b) zastaw rejestrowy oraz cywilny na przystugujgcym Spotce prawie ochronnym do znaku towarowego
»~The Witcher”

c) hipoteka umowna tgczna na bedacej wtasnoscig Emitenta nieruchomosci potozonej w Nowym Saczu, przy
ulicy Nawojowskiej 118 do kwoty 45.000.000 PLN wraz z cesjg naleznosci z umowy ubezpieczenia tej
nieruchomosci.
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IvV.

Ponadto w celu zabezpieczenia wykonania zobowigzan okre$lonych Umowg - Emitent, a takze w zakresie
ztozonych poreczen jego spotki zalezne - CD Projekt Sp. z 0.0., Porting House Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd. ztozyly
o$wiadczenia o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu egzekucyjnego oraz
upowaznity BRE Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego na wypadek niewywigzania sie przez nie
ze zobowigzan wynikajacych z tytutu czynnosci bankowych wykonywanych w ramach Umowy oraz wystgpienia
do sadu z wnioskiem o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalnosci najpdzniej do dnia 30 kwietnia 2016 roku.

Wymagane umowg kredytowg i wskazane powyzej zabezpieczenia zostaty ustanowione przez Spodtke i jej
podmioty zalezne, o czym Spotka informowata w raportach biezacych nr 9/2012 z dnia 18 kwietnia 2012 oraz
14/2012 z dnia 7 maja 2012 roku.

Zgodnie z trescig podpisanej Umowy, Spotka uprawniona jest do wykorzystania Srodkéw w granicach przyznanej
kwoty kredytu do dnia 28 kwietnia 2013 roku i sptaty wynikajacej z powstatej w ten sposdb kwoty zadtuzenia,
zgodnie z przyjetym harmonogramem sptat, w kolejnych miesiecznych ratach poczawszy od dnia 31 marca 2013
roku do dnia 15 marca 2015 roku.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Spotka nie wykorzystata jeszcze zadnych $rodkdéw na podstawie powyzej
opisanej umowy kredytowej z dnia 28 kwietnia 2012 roku.

Jednoczesnie na koniec czerwca 2012 roku Grupa posiadata Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokosci
8.340 tys. zt oraz pozostate aktywa finansowe o wartosci 1.811 tys. zt, na ktdre sktadajg sie zakupione w celu
ulokowania biezacych nadwyzek finansowych jednostki w funduszu inwestycyjnym PKO Skarbowy - FIO.

INFORMACJA O UDZIELONYCH W PIERWSZYM POLROCZU 2012 ROKU
JEDNEMU PODMIOTOWI PORECZENIACH KREDYTU LUB GWARANCJIACH,
KTORYCH WARTOSC PRZEKRACZA 10% KAPITALOW WLASNYCH EMITENTA

W zwigzku podpisang w dniu 18 kwietnia 2012 roku umowa kredytowg z BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie
spotki zalezne od CD Projekt RED S.A. tj. CD Projekt Sp. z 0.0., Porting House Sp. z 0.0. oraz GOG Limited,
poreczyty weksel in balnco wystawiony przez CD Projekt RED S.A., stanowiacy zabezpieczenie sptaty kwoty
udzielonego kredytu w wysokosci 20 min zk. Jednoczeénie wraz z poreczeniem weksla, spétki ztozyly
oswiadczenia o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji z tytutu poreczonego weksla. Poreczenia udzielone zostaty
nieodpfatnie i pozostajg w mocy do czasu catkowitej sptaty kwoty kredytu, ktéry zgodnie z umowg przypada na
dzien 30 marca 2015 roku.

OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI
W NINIEJSZYM SPRAWOZDANIU, A  WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI
PROGNOZAMI ZA DANY ROK

Zarzad Spotki dominujacej informuje, ze skonsolidowane przychody ze sprzedazy netto Grupy Kapitatowej
opublikowane w skroconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zbiezne z szacunkami
skonsolidowanymi przychodéw ze sprzedazy netto Grupy Kapitatowej CD Projekt RED opublikowanymi raportem
biezgcym nr 23/2012 z dnia 09 sierpnia 2012 roku i nie odbiegajg od opublikowanych szacunkéw o wiecej niz
10% ich wartosci.

18 |Strona



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAYALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ CD PPROJEKT RED
ZA OKRES 01.01.2012 — 30.06.2012 R. (wszystkie kwoty podane sg w tys. ztotych o ile nie podano inaczej)

V. INFORMACJA O ZARZADZANIU 1

SPOLKI

NADZOROWANIU PRZEDSIEBIORSTWA

1. SKLAD ZARZADU I RADY NADZORCZEJ]

Na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien publikacji sprawozdania w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej
CD Projekt RED S.A. wchodzity nastepujace osoby:

Zarzad

Adam Michat Kicinski Prezes Zarzadu
Marcin Piotr Iwinski Cztonek Zarzadu
Piotr Marcin Nielubowicz Cztonek Zarzadu
Adam Konrad Badowski Cztonek Zarzadu
Michat Andrzej Nowakowski Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

Katarzyna Weronika Ziétek

Przewodniczaca Rady Nadzorczej

Piotr Stefan Pagowski

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Maciej Grzegorz Majewski

Sekretarz Rady Nadzorczej

Grzegorz Mateusz Kujawski

Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Jan Swietlicki vel Wegorek

Cztonek Rady Nadzorczej

2. AKCJE SPOLKI W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

Akcje CD Projekt RED S.A. posiadane przez osoby zarzadzajgce lub nadzorujgce Spotke na dzien publikacji

sprawozdania:

ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI PRZEZ CZLONKOW ZARZADU

stan na . . . . . stan na
30.06.2012 zZmniejszenie zwiekszenie 01.01.2012
Marcin Piotr Iwinski 14 507 501 1302812 - 15810313
Adam Michat Kicinski 3122481 37 500 22 380 3137601
Piotr Marcin Nielubowicz 5985197 106 875 - 6092 072
Michat Andrzej Nowakowski 1149 100 000 - 101 149
Adam Konrad Badowski - - - -
stan na . . . . . stan na
28.08.2012 zZmniejszenie zwiekszenie 01.01.2012
Marcin Piotr Iwinski 14 507 501 1302812 - 15810313
Adam Michat Kicinski 3122481 37 500 22 380 3137601
Piotr Marcin Nielubowicz 5985 197 106 875 - 6 092 072
Michat Andrzej Nowakowski 1149 100 000 - 101 149

Adam Konrad Badowski
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ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI PRZEZ CZLONKOW RADY NADZORCZE)

stan na Zmniejszenie zwiekszenie stan na
30.06.2012 ) ¢ 01.01.2012

Katarzyna Weronika Ziotek
Adam Jan Swietlicki Vel Wegorek - - - -
Maciej Grzegorz Majewski - - - -
Grzegorz Mateusz Kujawski - - - -
Piotr Stefan Pqgowski - - - =

stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na
28.08.2012 ) € 01.01.2012

Katarzyna Weronika Zidtek 10 - - 10
Adam Jan Swietlicki Vel Wegorek - -
Maciej Grzegorz Majewski - - - -
Grzegorz Mateusz Kujawski - - - -
Piotr Stefan Pggowski - - - -

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce CD Projekt RED S.A. nie posiadajg bezposrednio Zzadnych udziatow
w jednostkach powigzanych Spétki.

VI.INFORMACIA O KAPITALE AKCYIJNYM I AKCJONARIUSZACH GRUPY

AKCIJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOéREDNIO LUB POéI’REDNIO PRZEZ
PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIE] 5% OGOLNE] LICZBY GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU JEDNOSTKI DOMINUJACE] NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU
POLROCZNEGO

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomien od akcjonariuszy posiadajgcych
co najmniej 5% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu jednostki dominujacej. Wedtug stanu na dzien
przekazania raportu akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
byli:

- ;
. .. % Ud{'a’ w Liczba gfosow % udziat glosow
liczba akcji kapitale
na WZ na WZ
zakfadowym

Porozumienie" 39573 679 41,678 39573 679 41,678
Michat Kicinski 15 958 500 16,807 15 958 500 16,807
Marcin Iwinski 14 507 501 15,279 14 507 501 15,279
Piotr Nielubowicz 5985 197 6,304 5985 197 6,304
Adam Kicinski 3122 481 3,289 3122 481 3,289
PKO TFIS.A.? 9 000 000 9,479 9 000 000 9,479
Pozostaty akcjonariat 46 376 321 48,843 46 376 321 48,843

(1) Porozumienie w rozumieniu art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o Ofercie, tj. Pana Michata Kiciriskiego, Pana Marcina
Iwiriskiego, Pana Piotra Nielubowicza, Pana Adama Kiciriskiego.

(2) Stan zgodny z raportem bieZzacym nr 19/2011 z dnia 25 lutego 2011 roku.

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym oraz na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spétki wyliczony zostat
w oparciu o ostatnie dostepne zawiadomienia otrzymane przez Spdtke od akcjonariuszy w odniesieniu do
wysokosci kapitatu zaktadowego na dzien publikacji sprawozdania.
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ZMIANY W STRUKTURZE AKCJONARIATU JEDNOSTKI DOMINUJACE]J W OKRESIE
OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO

W raporcie biezacym 16/2012 z dnia 22 maja 2012 roku Zarzad CD Projekt RED S.A. poinformowal, iz w dniu
22 maja 2012 roku otrzymat zawiadomienie od Pana Piotra Nielubowicza, dziatajgcego w imieniu wiasnym, Michata
Kicinskiego, Marcina Iwinskiego oraz Adama Kicifiskiego, jako oséb dziatajacych w porozumieniu o dokonanych
w dniu 17 maja 2012 roku transakcjach, w wyniku realizacji opcji kupna wynikajgcych z uméw zawartych w dniu
21 pazdziernika 2010 roku z Panig Edytg Wakutg, Panem Adamem Badowskim, Panem Piotrem Nielubowiczem oraz
Panem Robertem Wesotowskim (dalej réwniez ,Uprawnieni”), z ktorych prawa przeniesione zostaty na spotke,
w ktorej Uprawnieni sg udziatowcami (dalej ,Podmiot Uprawniony”). Podmiot Uprawniony nabyt na podstawie
czterech umow sprzedazy od zawiadamiajgcych akcjonariuszy dziatajgcych w porozumieniu, tj.:

a) od Pana Piotra Nielubowicza 106 875 akgji,
b) od Pana Adama Kicinskiego 37 500 akgji,

c) od Pana Marcina Iwinskiego 1 302 812 akgji,
d) od Pana Michata Kicinskiego 302 813 akgji,

tj. facznie 1 750 000 akgji.

W raporcie biezagcym 20/2012 z dnia 15 czerwca 2012 roku Zarzad CD Projekt RED S.A. poinformowat,
iz w dniu 15 czerwca 2012 roku otrzymat zawiadomienia ztozone przez Adama Kicinskiego — Prezesa Zarzadu
Spotki, bedacego jednoczesnie strong porozumienia znaczacych akcjonariuszy Spotki, o dokonanej w dniu 13
czerwca 2012 roku transakcji nabycia 22 380 akcji Emitenta.

VII. INFORMACJA O POWIAZANIACH KAPITALOWYCH I ORGANIZACYJINYCH
SPOLKI Z INNYMI PODMIOTAMI

1. OPIS ORGANIZACII GRUPY  KAPITALOWE] cb PROJEKT RED
ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH KONSOLIDACII

CD Projekt RED S.A.

CDPRCJEKTRED
|
1 1 1 1
~ N N N
CD Projekt Porting House Optibox
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. SOk Sp.z0.0.w
. . upadtosci
CDPRGJEKT “yportinghouse Ljuyj likwidacyjnej
udziat w metoda
udziat w kapitale T
P prawach gfosu konsolidacji
. jednostka
CD Projekt RED S.A. dominujaca - Petna
CD Projekt Sp. z 0.0. 100% 100% Petna
Porting House Sp. z 0.0. 100% 100% Petna
GOG Ltd. 100% 100% Petna
Optibox Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej* 100% 100% =

*Niniejsza spotka nie zostata objeta skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym z uwagi na utrate kontroli.

Poza podmiotami opisanymi powyzej CD Projekt RED S.A. ani zadna ze spétek zaleznych nie posiadata innych
podmiotéw zaleznych czy funkcjonujacych w ramach ich struktur oddziatéw (zaktadow).
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2. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ
W WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH PRZEJECIA LUB
SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA, INWESTYCJI
DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALY I ZANIECHANIA DZIALALNOSCI.

W okresie sprawozdawczym nie mialo miejsca potgczenie jednostek gospodarczych, przejecie lub sprzedaz
jednostek Grupy Kapitatowej Emitenta, inwestycji diugoterminowych, podziat, restrukturyzacja lub zaniechanie
dziatalnosci.

3. TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W ramach dziatalnosci Grupy Kapitatowej CD Projekt RED wystepowaty gtéwnie nastepujace rodzaje transakcji
pomiedzy podmiotami powigzanymi:

- sprzedaz licencji pomiedzy CD Projekt RED S.A. a CD Projekt Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd w ramach dziatalnosci
realizowanej przez poszczegélne podmioty,

- konsolidacja rachunkéw bankowych w ramach Grupy Kapitatowej na podstawie umowy cash poolingu
- pozyczki udzielone przez akcjonariuszy spotce CD Projekt RED S.A.

- $wiadczenie ustug typu: ksiegowe, prowadzenia kadr i ptac, prawne, finansowe, administracyjne i zarzadcze
realizowane gtéwnie przez CD Projekt RED S.A. na rzecz podmiotéw zaleznych

- podnajem powierzchni biurowej

- inne nie istotne wynikajgce z biezacej dziatalnosci operacyjnej — np. refakturowanie wspdlnie poniesionych
kosztéow

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi zawierane sg na warunkach rynkowych w ramach normalnej
dziatalnosci gospodarczej prowadzonej przez podmioty Grupy Kapitatowej CD Projekt RED.

I VIII. ZARZADZANIE RYZYKIEM W DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]

CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROi’ENIA DLA DZIALALNOSCI GRUPY ZWIAZANE
Z PROWADZONA DZIALALNOSCIA W POZOSTALYCH MIESIACACH ROKU
OBROTOWEGO, A TAKZE SPOSOBY OGRANICZENIA RYZYKA

Czynniki ryzyka specyficzne dla dziatalnosci Grupy

Ryzyko zwigzane z odbiorcami

CD Projekt Sp. z 0.0., prowadzaca dziatalno$¢ w segmencie dystrybucji gier i filméw w Polsce, sprzedaje swoje
produkty gtéwnie poprzez specjalistyczne sieci handlowe (Empik, Media Markt, Saturn), jak réwniez sieci
hipermarketéow (m.in. Auchan, Real, Tesco, Carrefour). Umowy z odbiorcami zawarte na czas nieokre$lony mogg
zosta¢ wypowiedziane zgodnie z terminami wypowiedzenia okresSlonymi w poszczegdlnych umowach, zas umowy
zawierane na okres jednego roku mogg nie zostaC przedtuzane na kolejne okresy. W celu minimalizacji tego
ryzyka Spotka aktywnie stara sie utrzymywac dobre relacje z istniejgcymi partnerami oraz dywersyfikowac sie¢
sprzedazy poprzez otwieranie nowych kanatéw dystrybuciji.

W segmencie produkcji gier odbiorcami produktéw Spétek z Grupy sg wydawcy i dystrybutorzy gier, ktorzy
kupujg od Spotek z Grupy licencje na wydawanie i dystrybucje gier. Skuteczne pozyskiwanie odbiorcéw na
oferowane tytuty uzaleznione jest od wielu czynnikéw (m.in. atrakcyjnos¢ samego produktu, plany wydawnicze
potencjalnych odbiorcéw, upodobania konsumentéw w poszczegélnych krajach lub warunki finansowe oferowane
przez odbiorcdw). CD Projekt RED S.A. doklada staran, aby produkcje studia byly kazdorazowo na najwyzszym
mozliwym poziomie, co przektada sie na atrakcyjno$¢ tych produktéw dla ostatecznych konsumentéw
i jednoczesnie ogranicza potencjalne ryzyko wycofania sie licencjobiorcow i dystrybutoréw ze wspétpracy.
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Ryzyko utraty znaczacych dostawcow

Dziatalno$¢ Spotek z Grupy (CD Projekt Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd.) opiera sie na wspotpracy z producentami lub
wydawcami, od ktérych nabywajg gotowe produkty lub prawa do wydawania, dystrybucji gier wideo oraz filmow,
a takze sprzedazy detalicznej przez internet. Spdtki starajg sie minimalizowaé potencjalne ryzyko utraty
dostawcow poprzez ich dywersyfikacje i ciggte dziatania majgce na celu pozyskanie nowych dostawcow
oferowanych produktéw.

W segmencie produkcji gier CD Projekt RED S.A. pozyskuje od podmiotéw zewnetrznych 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 dostepnych jest wiele rozwigzan, ktére mogg by¢
wykorzystane w ramach prowadzonej produkcji gier. Spotka monitoruje rynek dostepnych rozwigzan i w razie
koniecznosci mogg zosta¢ podjete dziatania majgce na celu zmiane nabywanych elementdéw sktadowych lub
narzedzi uzywanych w procesie produkcji.

Ryzyko btednego oszacowania naktadow

Dziatalno$¢ wydawnicza i dystrybucyjna wymaga oszacowania przed datg premiery rynkowej przysztej wartosci
sprzedazy licencjonowanych lub importowanych gier i filméw. W praktyce wystepujag znaczace réznice pomiedzy
poszczegblnymi produktami w zakresie ilosci sprzedanych sztuk i zdolnosci do generowania przez nie
przychodéw. Spotki Grupy w oparciu o wieloletnie do$wiadczenie szacujg potencjat komercyjny kazdego tytutu,
niemniej jednak nie ma mozliwosci catkowitego wyeliminowania ryzyka btednego oszacowania naktaddw.

Ryzyko opdznien w produkcji gier

Opdzniajace sie premiery gier komputerowych sg zjawiskiem wystepujgcym 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 probleméw technicznych zwigzanych z warstwa programistyczng (np. nie spetnianie
przez gre wymogdéw jakosciowych lub problemy z poprawnym dziataniem gry) lub brak badz niedostateczny
poziom finansowania. W odniesieniu do produktdw nabywanych przez CD Projekt Sp. z 0.0. i GOG Ltd. spétki nie
maja wplywu na opdznienia produkcji po stronie dostawcéw. W odniesieniu do produkcji wtasnych realizowanych
przez CD Projekt RED S.A. spotka aktywnie zarzadza harmonogramem prac starajgc sie minimalizowac ryzyko
potencjalnych opdznien.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikéw

Utrata kluczowych pracownikdw moze miec istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki
finansowe Grupy. Dziatalno$¢ Spotek z Grupy Kapitalowej CD Projekt RED oraz ich perspektywy rozwoju sg
w duzej mierze zalezne od wiedzy, doswiadczenia i kwalifikacji oséb bedacych cztonkami Zarzadu, kluczowymi
menadzerami oraz kluczowymi pracownikami lub wspdtpracownikami. Spdtki Grupy starajg sie oferowac
pracownikom rynkowe warunki wynagrodzenia wraz z systemami premiowo-motywacyjnymi, przy jednoczesnym
stworzeniu dobrych warunkéw pracy. Ponadto w roku 2012 uruchomiony zostat dtugookresowy program
motywacyjny oparty na akcjach Spoétki w ktérym uprawnionymi sg kluczowi pracownicy Grupy Kapitatowej
majacy najwiekszy wptyw na wyniki i rozwoj Spotki oraz jej Grupy Kapitatowe;j.

Ryzyko utraty ptynnosci i ryzyko kredytowe

W ramach Grupy realizacja planéw rocznych w tym plandw dotyczacych biezacej ptynnosci weryfikowana jest
w cyklach miesiecznych z rozbiciem na okresy tygodniowe.

W ramach dziatalnosci operacyjnej, w celu ograniczenia ryzyka niewypfacalnosci nabywcdédw, prowadzony jest
ciggty monitoring sptywu naleznosci. W ramach dystrybucji gier i filméw na DVD i Blu-ray na poczatku roku 2012
wprowadzone zostato rdwniez ubezpieczenie udzielanego odbiorcom kredytu kupieckiego.

Grupa stara sie réwniez aktywnie zarzadzaé pozostatymi dostepnymi sktadnikami majatku obrotowego.

Na date publikacji niniejszego sprawozdania Grupa ma zapewniony dostep do finansowania zewnetrznego
w postaci kredytdw bankowych, jak réwniez dysponuje rezerwowymi zasobami finansowymi w formie gotéwki
oraz jednostek uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym PKO Skarbowy - FIO. Na poziomie catej Grupy proces
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zarzadzania gotéwka odbywa sie w taki sposdb, ze posiadane nadwyzki gotéwkowe w jednych podmiotach
wchodzacych w sktad Grupy moga by¢ pozyczane innym podmiotom z Grupy. Grupa tym samym monitoruje oraz
zarzadza ptynnoscig na biezaco w okresie catego roku.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytowymi oraz ryzyko stopy procentowej

Dziatalno$¢ Spétek z Grupy wymaga dostepu do $rodkéw finansowych pochodzacych na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania z uméw kredytowych oraz umoéw leasingu. Wypowiedzenie uméw kredytowych lub
umow leasingu moze spowodowaé konieczno$¢ znalezienia alternatywnych Zrddet finansowania. Wszystkie
zawarte przez Spodtki Grupy umowy kredytowe, a takze umowy leasingu oparte sg o zmienng stope procentowa.
Wzrost kosztu kapitatu moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Spétki Grupy.

Spotki Grupy na biezgco monitorujg koszt dostepnego finansowania analizujgc jego wptyw na wynik finansowy
Grupy. Analizowane sg mozliwosci refinansowania, odnawiania istniejagcych pozycji czy pozyskania finansowania
alternatywnego w celu ograniczenia kosztow lub ryzyka zwigzanego z danym zrdédtem finansowania i udzielonych
zabezpieczen.

Testy na utrate wartosci aktywow

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Spotka przeprowadza testy na utrate
wartosci aktywdw. Nie ma pewnosci, ze wyniki testow na utrate wartosci aktywow przeprowadzone w przysziosci
dadza pozytywne rezultaty.

Ryzyko walutowe:
Ryzyko umocnienia kursu PLN w stosunku do EUR i USD

Ze wzgledu na globalny charakter prowadzonej przez Grupe Kapitatowg dziatalnosci jest ona narazona na ryzyko
zwigzane z nagtymi zmianami kursu ztotego w relacji do walut obcych, a w szczegdlnosci EUR oraz USD. Znaczna
cze$¢ umow wydawniczo-dystrybucyjnych, ktérych CD Projekt RED S.A. jest strong jako producent gier, bazuje
na rozliczeniu w walutach obcych. W zwigzku z tym umocnienie kursu ztotego w relacji do walut obcych jest dla
Grupy zjawiskiem niepozagdanym powodujgcym zmnigjszenie przychodow z tytutu sprzedazy licencji.

Przychody GOG Ltd. generowane sg gtéwnie w USD, podczas gdy koszty ponoszone sg zaréwno w USD, EUR, jak
i PLN. W zwigzku z tym, umocnienie kursu PLN oraz EUR w relacji do USD jest dla Grupy zjawiskiem
niepozadanym, powodujacym zmniejszenie wyniku realizowanego przez GOG Ltd.

Ryzyko ostabienia kursu PLN w stosunku do EUR i USD

CD Projekt Sp. z o.0. dziatajac na rynku wydawcow i dystrybutorow gier w Polsce, bedac licencjobiorca
i importerem gier, narazony jest na ryzyko zwigzane z ostabieniem kursu PLN w relacji do USD i EUR. Powoduje
to, iz gry sprzedawane na rynku lokalnym stajg sie relatywnie drozsze dla rodzimych konsumentéw, a tym
samym widocznie spada wolumen ich sprzedazy. Dodatkowo koszty CD Projekt Sp. z 0.0. ponoszone z tytutu
optat licencyjnych dla wydawcow i producentéw gier stajg sie relatywnie wieksze, co prowadzi do obnizenia
marzy.

W ramach Grupy istnieje naturalne czeSciowe ograniczenie ryzyka wystepujace pomiedzy poszczegdlnymi
spotkami — zmiany kurséw walut obcych korzystne dla podmiotéw osiggajacych przychody w walutach obcych s
jednoczesnie niekorzystne dla spotek realizujgcych zakupy w walutach obcych. Analogiczna sytuacja ma réwniez
miejsce w przypadku odwrotnego scenariusza. W zaleznosci od okresu wystepuje rdézne natezenie
poszczegolnych rodzajéw transakcji w walutach obcych i nie mozna catkowicie wyeliminowac¢ cigzgcego na
Grupie ryzyka walutowego. CD Projekt RED S.A. oraz CD Projekt Sp. z 0.0. w ograniczonym zakresie korzystajg
z walutowych transakcji zabezpieczajacych ryzyko kursowe prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z wptywem na Spotke dominujgcg Znacznych Akcjonariuszy

Na date sprawozdania CD Projekt RED S.A. posiada znacznych akcjonariuszy zgodnie z informacjami zawartymi
W niniejszym sprawozdaniu. Dodatkowo, Znaczni Akcjonariusze (Michat Kicinski, Marcin Iwinski, Piotr
Nielubowicz i Adam Kicinski) dziatajg w porozumieniu, w rozumieniu art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie
Publicznej.
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Ze wzgledu na wielko$¢ udziatdw w kapitale zaktadowym Spdtki oraz w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, Znaczni Akcjonariusze dziatajac razem posiadajg kontrole korporacyjng nad Spotka. Dzieki
posiadaniu wiekszosci gtosow na Walnym Zgromadzeniu mogg oni wywiera¢ decydujacy wptyw na decyzje w
zakresie najwazniejszych spraw korporacyjnych, takich jak zmiana Statutu, emisja nowych akcji, obnizenie
kapitatu zaktadowego Spotki, emisja obligacji zamiennych, wyptata dywidendy i inne czynnosci, ktére zgodnie z
Kodeksem Spotek Handlowych wymagajg wiekszosci gtoséw (zwyktej lub kwalifikowanej) na Walnym
Zgromadzeniu. Znaczni Akcjonariusze dziatajgc razem, posiadajg w praktyce wystarczajgcg liczbe gtosow dla
powotywania wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej lub wiekszosci jej cztonkdéw w przypadku gtosowania
grupami. Wybrana przez Znacznych Akcjonariuszy Rada Nadzorcza zdolna jest powotywac Prezesa Zarzadu oraz
pozostatych jego cztonkéw. W zwigzku z powyzszymi uprawnieniami korporacyjnymi, Znaczni Akcjonariusze
dziatajgc razem majg zdolno$¢ do sprawowania kontroli nad dziatalnoscig Spétki. Inwestorzy Spéiki nie powinni
zakfadaé, ze Znaczni Akcjonariusze beda zawsze dziatali w interesie pozostatych Akcjonariuszy Spétki.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym, w ktérym Grupa prowadzi
dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z wptywem sytuacji makroekonomicznej oraz ze skutkami $wiatowego kryzysu finansowego
i miedzynarodowych problemoéw z zadtuzeniem, spowolnieniem gospodarczym oraz spadkiem koniunktury na
rynku gier komputerowych

Kondycja gospodarki $wiatowej, w tym skutki swiatowego kryzysu finansowego oraz kryzysu zadtuzenia a takze
ogdlnie skutki pogorszenia sytuacji gospodarczej na $wiecie, jak i w Polsce, wplywaja na dziatalno$é, sytuacje
finansowa i wyniki Grupy.

Negatywna sytuacja makroekonomiczna moze powodowaé zachowawcze postawy konsumentéw, co
w konsekwencji moze mie¢ wptyw na wyniki sprzedazy produktow w oficjalnych segmentach dystrybucji.
Ponadto, wynikiem $wiatowego kryzysu finansowego jest utrudniony dostep do pozyskania $rodkéw finansowych
mogacy W ujeciu globalnym wptywac¢ m.in. na zmniejszenie liczby produkowanych gier. Spétki Grupy starajq sie
monitorowa¢ wptyw sytuacji globalnej na rynki, na ktérych operuja i w miare mozliwosci maksymalnie
dostosowywac prowadzong dziatalno$¢ do zmieniajacej sie sytuacii.

Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych oraz ryzyko réznych jurysdykcji

Regulacje prawne w Polsce sg przedmiotem czestych zmian legislacyjnych. Pewne zagrozenie mogg wiec
stanowi¢ zmiany przepisow prawa lub rézne jego interpretacje. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji
przepisow podatkowych, uregulowan dotyczacych prawa handlowego oraz przepiséw prawa pracy. Kazda zmiana
przepisow moze zmierzaé w kierunku powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Grupy -
spowodowac wzrost kosztéw dziatalnosci Grupy i wptynaé na jej wyniki finansowe oraz powodowac trudnosci
w ocenie skutkdw przysztych zdarzen czy decyzji. Prawo polskie wcigz znajduje sie w okresie dostosowawczym,
zwigzanym z przystgpieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany przepiséw prawa z tym zwigzane mogg miec
wplyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze Grupy. Wejscie w zycie nowych regulacji
prawnych moze wigza¢ sie miedzy innymi z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem
sgdow oraz niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej (w tym
podatkowe).

Spotki Grupy Kapitatowej CD Projekt RED w ramach prowadzonej dziatalnosci podlegajg regulacjom prawnym
obowigzujagcym w krajach, w ktérych oferujg swoje produkty oraz czeSciowo réwniez regulacjom prawnym
obowigzujgcym w krajach, z ktérych kupuja lub licencjonujg wydawane przez siebie produkty. Ponadto w ramach
prowadzonej dziatalnosci zawierane sy umowy sprzedazy oraz zakupu praw lub towardw wedtug jurysdykcji
kraju wskazanego przez drugg strone umowy.

Grupa Kapitatowa CD Projekt RED nie ma wptywu na zmiany regulacji prawnych zaréwno w Polsce jak i poza jej
granicami.
Ryzyko zwigzane z dziataniami konkurentow

Na wyniki osiggane przez Grupe moze mie¢ wptyw strategia obrana przez firmy konkurencyjne, ich pozycja
finansowa oraz zdolno$¢ do pozyskiwania kapitatu na korzystnych warunkach. Grupa moze napotkac rywalizacje
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IX.

ze strony firm konkurencyjnych w szczegdlnoSci na etapie pozyskania praw do wydawania i dystrybucji gier,
realizowanych kampanii marketingowych oraz wprowadzania produktdéw do kanatdéw dystrybucyjnych.

Grupa stara sie minimalizowa¢ wspomniane ryzyko poprzez aktywna polityke wydawniczg oraz utrzymanie
dobrych relacji z partnerami. Jednoczesnie spotki Grupy starajg sie dywersyfikowac zaréwno zrodla dostaw jak
i kanaty sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi w branzy

Na Swiecie istnieje tendencja do konsolidacji spotek wydawniczych na rynku gier komputerowych oraz
konsolowych. Procesy te mogg spowodowac¢ umocnienie pozycji rynkowej kilku silnych dostawcow lub globalnych
wydawcow/dystrybutoréw. Procesy konsolidacji mogg doprowadzi¢ do utraty kluczowych dostawcéw na skutek
zmiany partnera handlowego wymuszonej decyzjami spdtki  przejmujgcej lub ograniczenia ilosci
wydawcow/dystrybutorow sprzedajgcych produkty Spotki.

W celu przeciwdziatania utracie dostawcdw spotki Grupy starajg sie utrzymywac dobre relacje z dostawcami.
Jednoczesnie spotki Grupy starajg sie dywersyfikowac zarowno zrodta dostaw jak i kanaty sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Grupy Kapitatowej CD Projekt RED

Niekorzystnie na przychody Grupy wptywa dziatalno$¢ osob nielegalnie rozpowszechniajacych produkty Grupy
bezposrednio lub za posrednictwem internetu bez zgody ich producentéow czy wydawcow, tamigc w ten sposdb
prawa autorskie. Spotki Grupy nie majg bezposredniego wptywu na poziom nielegalnego rozpowszechniania
produktéw Grupy. W ramach dostepnych mozliwosci spotki Grupy starajg sie oferowac klientowi ostatecznemu
produkty w réznych przedziatach cenowych i atrakcyjnych edycjach wydawniczych, zaréwno na rynku krajowym,
jak i w ramach dziatalnosci realizowanej przez GOG Ltd.

Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych technologii

W segmencie elektronicznej rozrywki, na ktérym dziata Grupa, ma miejsce szybki rozwdj stosowanych
technologii i rozwigzan informatycznych. Duze tempo rozwoju produktéow powoduje konieczno$¢ szybkiego
dostosowania sie do zmian poprzez ciggte opracowywanie nowoczesnych rozwigzan i oferowanie coraz bardziej
zaawansowanych produktéw. Zmiany technologiczne mogq mie¢ réwniez wptyw na metody dostarczania gier
i filméw konsumentom a takze na platformy systemowe, na ktdérych gra sie w gry komputerowe.

Spotki Grupy starajg sie monitorowaé zmiany technologii mogace mie¢ wptyw na prowadzong dziatalno$¢ i na
biezgco adaptowac strategie do pojawiajgcych sie zmian technologicznych.

OPIS ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACII PANSTWOWE)

W okresie styczen - czerwiec 2012 roku toczyly sie nastepujgce postepowania, stan na dzien publikacji sprawozdania:

Spory z wniosku lub z powoédztwa CD Projekt RED S.A.

1. Sprawa z powddztwa CD Projekt RED S.A. (wczes$niej Optimus S.A.) przeciwko Skarbowi
Panstwa

Zarzad Spdtki Optimus S.A. w dniu 15 lutego 2006 roku ztozyt do Sadu Okregowego w Krakowie, I Wydziat Cywilny,
pozew przeciwko Skarbowi Panstwa o zaptate kwoty 35 650,6 tys. zt. Spotka domaga sie odszkodowania w zwigzku
z wydaniem przez Inspektora Kontroli Skarbowej z Urzedu Kontroli Skarbowej w Krakowie decyzji z dnia
27 grudnia 2001 roku okreslajgcej zobowigzania Spdtki zwigzane z podatkiem VAT, na faczng kwote 16 367,4 tys.
zt. Decyzja ta zostata utrzymana w mocy decyzjg Izby Skarbowej w Krakowie z dnia 3 kwietnia 2002 roku oraz
decyzja Urzedu Skarbowego z dnia 21 listopada 2002 roku w sprawie orzeczenia odpowiedzialnosci Spétki, jako
osoby trzeciej (na zasadzie sukcesji uniwersalnej) za zalegtosci podatkowe poprzednika prawnego Spoiki.
Przedmiotowe decyzje zostaty uchylone wyrokiem NSA w Warszawie z dnia 24 listopada 2003 roku, jako niezgodne
z prawem.
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Sad Okregowy w Krakowie, rozpoznajacy pozew Spotki, w dniu 12 stycznia 2007 roku postanowit zawiesic
postepowanie w sprawie do czasu prawomocnego zakofczenia sprawy toczacej sie przed Sadem Rejonowym dla m.
st. Warszawy — Wydziat XII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Sprawa ta dotyczyta uchylenia przez Sad
Okregowy w Warszawie w dniu 9 listopada 2006 roku postanowienia o wpisie w Krajowym Rejestrze Sadowym
i przekazania sprawy do ponownego rozpoznania. Wpis dotyczyt podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o Akcje
serii D.

Spétka w dniu 23 kwietnia 2008 roku skierowata do Sadu Okregowego w Krakowie pismo z prosbg o podjecie
postepowania zawieszonego postanowieniem z dnia 12 stycznia 2007 roku. Zawieszone postepowanie zostato
podjete i na rozprawie w dniu 9 grudnia 2008 roku Sad Okregowy w Krakowie wydat na wniosek Spotki wyrok
wstepny uznajac roszczenia Optimus S.A. za zasadne, co do istoty. Wyrok ten odnosit sie do zasadnosci roszczenia
odszkodowawczego Spdtki. Zostat on uchylony w dniu 19 maja 2009 roku przez Sad Apelacyjny w Krakowie,
I Wydziat Cywilny, a sprawa zostata przekazana Sadowi Okregowemu do ponownego rozpatrzenia. Na date
publikacji sprawozdania Sad Okregowy w Krakowie ponownie rozpoznaje te sprawe. W dniu 19 listopada 2009 roku
Sad Okregowy postanowit o powotaniu biegtego celem zbadania zwigzku przyczynowego pomiedzy szkoda
wyrzadzong Optimus, a wydaniem niezgodnych z prawem decyzji podatkowych oraz skutkdw majatkowych wydania
wyzej wymienionych decyzji po stronie Optimus. Biegly wydat opinie w sprawie, doreczong petnomocnikowi Spotki
w styczniu 2011 roku. Petnomocnik ztozyt pismo procesowe z zastrzezeniami do opinii biegtego, a po uzyskaniu
odpowiedzi biegtego - replike. W dniu 8 sierpnia 2011 odbyla sie rozprawa, na ktérej Sad rozpatrzyt czesc
wnioskéw dowodowych strony powodowej, wydat szereg postanowien porzadkowych oraz wyznaczyt — celem
przestuchania swiadkéw, trzy terminy rozprawy, tj. na dzien 3, 5 i 10 pazdziernika 2011 roku.

Rozprawy w tych terminach odbyty sie, przestuchano wiekszo$¢ swiadkow, ktorych przestuchanie byto wyznaczone.
W zwigzku z pojawieniem sie dodatkowych watkéw w sprawie, zaistniata koniecznos$¢ ustalenia, czy sprawa dotyczy
(jako tzw. statio fisci) takze organdw Scigania RP, ktore byly zaangazowane w sprawe dotyczacg decyzji
podatkowych z grudnia 2001 roku. Sad Okregowy postanowit odroczy¢ rozprawe bez wyznaczania terminu do czasu
ustalenia kregu statio fisci. W dniu 14 lutego 2012 roku Sad Okregowy wydat postanowienie o zawiadomieniu
Prokuratora Prokuratury Apelacyjnej w Krakowie (jako organ powotany do reprezentowania Skarbu Parstwa
W sprawie — statio fisci) o toczacym sie postepowaniu. W trakcie wyznaczonej na dzien 23 kwietnia 2012 roku
rozprawy, odbyto sie przestuchanie powotanego przez Spétke Swiadka. Sad nie wyznaczyt kolejnego terminu
rozprawy w sprawie. Wyznaczony zostat termin przestuchania jednego ze $wiadkéw, w drodze pomocy sadowej,
w Warszawie.

Spor ten moze miec istotny wplyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ CD Projekt RED S.A., jednakze skutkujacy
wylgcznie poprawa jej sytuacji finansowej w przypadku uzyskania wyroku zasadzajacego.

2. Sprawa z powddztwa CD Projekt RED S.A. (wcze$niej Optimus S.A.) przeciwko Michatowi
Lorencowi o zaptate

W dniu 10 kwietnia 2009 roku Spdtka Optimus S.A. ztozyla do Sadu Okregowego w Warszawie pozew przeciwko

Panu Michatowi Lorencowi — bylemu Prezesowi Zarzadu. Spdtka domaga sie zaptaty odszkodowania w kwocie

507,3 tys. zt za straty, jakie poniosta na skutek naruszenia obowigzkdéw informacyjnych zwigzanych

z funkcjonowaniem na GPW w zakresie emisji Akcji serii D oraz zakupu akgji Zatra S.A. w czasie, gdy Michat Lorenc

petnit obowigzki Prezesa Zarzadu. Rozprawa wyznaczona przez Sad na dzien 2 czerwca 2010 roku nie odbyta sie.

W potowie lutego 2011 roku ztozone zostato pismo z prosbg o wyznaczenie terminu rozprawy. Spotka oczekuje na
wyznaczenie kolejnego terminu.

3. Sprawa w przedmiocie stwierdzenia nadptaty podatku od czynnosci cywilnoprawnych
w zwigzku z aportem.

W dniu 12 kwietnia 2011 roku Spotka Optimus S.A. ztozyta do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie skarge w zakresie, btednej zdaniem Spétki, interpretacji indywidualnej przepiséw prawa podatkowego
wydanej przez Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie w imieniu Ministra Finanséw, w przedmiocie zwrotu na rzecz
Spotki niestusznie pobranego, w opinii Spotki, podatku od czynnosci cywilnoprawnych w zwigzku z wkiadami
niepienieznymi wniesionymi aportem do spotki CD Projekt Kicifski i Wspdlnicy Sp. k, ktérej nastepca prawnym jest
CD Projekt RED S.A.
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W wydanym w dniu 15 marca 2012 roku wyroku, Sad przychylit sie do stanowiska Spotki, stwierdzajac iz podatek
od czynnosci cywilnoprawnych pobrany w momencie zawigzywania spétki CD Projekt Kicinski i Wspolnicy Sp. k.
w wysokos$ci 1 117 963 zt pobrany zostat niestusznie.

Na podstawie powyzszego wyroku Spotka wystgpita z wnioskiem do organu podatkowego o stwierdzenie nadptaty.
W dniu 03 lipca 2012 roku Spdtka otrzymata negatywna decyzje od ktérej w dniu 17 lipca 2012 roku ztozyta
odwotanie. Obecnie Spdtka oczekuje na odpowiedz organu podatkowego.

Jednoczesnie w dniu 4 lipca 2012 roku Spotka otrzymata odpis skargi kasacyjnej ztozonej do Naczelnego Sadu
Administracyjnego za poSrednictwem Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie przez Dyrektora Izby
Skarbowej w Warszawie, ktdry dziata z upowaznienia Ministra Finansow, ktdry to zaskarza w catoéci wyrok z dnia
15 marca 2012 roku. Spdtka oczekuje na wyznaczenie terminu rozprawy sadowej przed Naczelnym Sadem
Administracyjnym.

4. Sprawa w przedmiocie stwierdzenia nadptaty podatku od czynnosci cywilnoprawnych

w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki.
W dniu 22 maja 2012 roku Spotka CD Projekt RED, ztozyta do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie dwie skargi w przedmiocie zwrotu na rzecz Spoétki niestusznie pobranego, w opinii Spotki, podatku od
czynnos$ci cywilnoprawnych w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki. Skargi zostaty ztozone na
dwie decyzje z dnia 20 kwietnia 2012 roku Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie utrzymujace w mocy decyzje
z dnia 26 stycznia 2012 roku Naczelnika Drugiego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w Warszawie, odmawiajgce
stwierdzenia nadptaty w podatku od czynnosci cywilnoprawnych w kwocie 158.887,00 zt oraz 113.218,00 zt wraz
Z oprocentowaniem.

Sprawy karne w ktorych CD Projekt RED S.A. ma status pokrzywdzonego

1. Sprawa przeciwko Michatowi Lorencowi, Piotrowi Lewandowskiemu i Michatowi Debskiemu

W dniu 27 kwietnia 2009 roku Prokuratura Okregowa przestata akt oskarzenia do Sadu Okregowego w Warszawie
przeciwko Michatowi Lorencowi, Piotrowi Lewandowskiemu oraz Michatowi Debskiemu, oskarzonym o popetnienie
przestepstwa z art. 296 § 1 k.k. i art. 296 § 3 k.k. i innych. Sprawa toczy sie za sygn. akt XVIII K 126/09. Spodtka
dziata w charakterze oskarzyciela positkowego. Do chwili sporzadzania sprawozdania odbyto sie szereg rozpraw,
przestuchani zostali oskarzeni i cze$¢ Swiadkow. Kolejne terminy sg wyznaczane na biezaco, najblizsze przewidziane
zostaty na 4 i 20 wrzesnia 2012 roku.

W toczacym sie postepowaniu Spétka zgltosita wniosek o zobowigzanie oskarzonych do naprawienia szkody
w facznej kwocie 4 397 tys. zt.

2. Sprawy karne zawiste przeciwko osobom oskarzonym o popetnienie przestepstw z art. 296
KK, 286 KK i innych, wsérdd ktérych znajdujg sie osoby petnigce uprzednio funkcje cztonka
zarzadu oraz rady nadzorczej spotki.

Sprawy karne zawiste przed Sadem Okregowym w Warszawie XVIII Wydziat Karny (sygn. Akt XVIII K 386/11 oraz

XVIII K 352/11) przeciwko osobom oskarzonym o popetnienie przestepstw z art. 296 KK, 286 KK i innych na szkode

m.in. Spdtki, wérdd ktdrych znajdujg sie osoby petnigce uprzednio funkcje cztonka zarzadu oraz rady nadzorczej

Spotki.

Spbtka dziata w sprawie XVIII K 352/11 jako pokrzywdzona. Wraz z aktem oskarzenia ztozonym do Sadu

Okregowego, wobec wiekszosci oskarzonych wniesiono o wydanie wyroku z trybie art. 335 kpk, tzn. bez

przeprowadzenia postepowania dowodowego. Wyrok w tej sprawie (XVIII K 386/11) w tym trybie zostat wydany

zgodnie z wnioskiem Prokuratury, cho¢ po wylaczeniu nie przyznano Spotce statusu pokrzywdzonej w tym
postepowaniu. Nie wplywa to jednak na mozliwo$¢ orzeczenia naprawienia szkody na rzecz Spotki. Wartos¢
obowigzku naprawienia szkody na rzecz spétki w tych sprawach moze wynie$¢ tacznie ok. 900 tys. zt.
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| x.

INFORMACJA O BADANIU SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

| x1.

W raporcie biezagcym 17/2012 z dnia 28 maja 2012 roku Zarzad CD Projekt RED S.A. poinformowal, iz zgodnie
z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi podmiot uprawniony, tj. Rada Nadzorcza Spotki, w dniu
28 maja 2012 roku dokonata wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajgcego przeglad i badania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych CD Projekt RED S.A. w 2012. Wybrang do petnienia tej funkcji zostata
spotka PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentdw Sp. z 0.0., z siedzibg w Krakowie.

ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

W raporcie biezacym 24/2012 z dnia 23 sierpnia 2012 roku Zarzad CD Projekt RED S.A. poinformowat
o zawarciu w dniu 23 sierpnia 2012 roku przez Emitenta oraz spétke od niego zalezng tj. CD Projekt Sp. z o.0.
aneksu do umowy kredytowej o kredyt w rachunku biezacym zawartej z BRE Bank Spotkg Akcyjng z siedzibg
w Warszawie.

Na mocy podpisanego aneksu, Strony postanowity przedtuzy¢ na kolejny okres jednego roku dostepnos$¢ salda
debetowego w ramach posiadanych w BRE Banku S.A. rachunkéw Emitenta oraz spotki CD Projekt Sp. z o.0.,
stanowigcego jednoczesénie kwote udzielonego spétkom kredytu, okreslajac nowy termin splaty zadtuzenia z tego
tytutu do dnia 30 sierpnia 2013 roku. Jednocze$nie wraz z wydtuzeniem okresu splaty salda debetowego,
odpowiedniemu wydtuzeniu ulegty terminy ustanowionych na potrzeby Umowy zabezpieczen.

W zakresie innych istotnych postanowien, warunki Umowy nie ulegty zmianie.

| x11.PODPISY

Podpisy Cztonkéw Zarzadu:

Warszawa, 28 sierpnia 2012 roku

Adam Kicinski Marcin Iwirski Piotr Nielubowicz Adam Badowski Michat Nowakowski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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