Sprawozdanie Rady Nadzorczej CD PROJEKT RED S.A.
z dzialalnoS$ci w roku obrotowym 2011 wraz z oceng pracy Rady Nadzorczej oraz
zwiezla oceng sytuacji Spolki z uwzglednieniem systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spolki.

1. Sklad Rady Nadzorczej w roku sprawozdawczym 2011:
W roku sprawozdawczym 2011 funkcje w Radzie Nadzorczej pehili:
W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 27 czerwca 2011 roku:

Katarzyna Ziotek — Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

Piotr Nielubowicz- Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Adam Swietlicki vel Wegorek - Sekretarz Rady Nadzorczej,
Grzegorz Kujawski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Maciej Majewski— Czlonek Rady Nadzorcze;.

W okresie od 27 czerwca 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku:

Katarzyna Ziotek — Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

Piotr Pagowski- Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Adam Swietlicki vel Wegorek - Sekretarz Rady Nadzorczej,
Grzegorz Kujawski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Maciej Majewski— Czlonek Rady Nadzorcze;.

2. Zakres prac Rady Nadzorczej w okresie sprawozdawczym:

W 2011 roku liczba i czestotliwos¢ posiedzen Rady Nadzorczej byta zgodna z przepisami
prawa, postanowieniami Statutu CD PROJEKT RED S.A. oraz Regulaminu Rady
Nadzorczej.

W wyniku podjetych uchwat Rada Nadzorcza m.in.:

e Dokonywata zmian w skladzie Zarzadu Spoétki,

e dokonata oceny sprawozdania finansowego Spoétki za 2010 rok, sprawozdania z
dziatalno$ci Spotki w 2010 roku, a takze wniosku Zarzadu dotyczacego pokrycia
straty za rok 2010 i przedstawita wyniki tej oceny Walnemu Zgromadzeniu,

e dokonata wyboru bieglego rewidenta do przeprowadzenia badania sprawozdania
finansowego Spotki za rok 2011, wybierajac firm¢ PKF Audyt Sp. z o0.0. z siedzibg w
Warszawie do badania sprawozdan finansowych Spotki,

e opiniowata uchwaty przedktadane przez Zarzad pod obrady Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy,

e ustalata jednolite teksty zmienionego Statutu,

e zaopiniowala zalozenia strategii Spotki.

Wypetniajac swoje ustawowe oraz statutowe kompetencje w omawianym okresie,
Rada Nadzorcza sprawowata aktywny nadzor we wszystkich sprawach zwiazanych z
dziatalnos$cig Spofki.



Przedmiotem obrad Rady Nadzorczej byly w szczegdlnosci nastepujace kwestie:

- biezaca ocena funkcjonowania Spotki oraz kondycji finansowej Spotki, w tym analiza
kosztow dziatalno$ci Spotki,

- nadzér nad procesem konsolidacji Grupy Kapitalowe;,

- omawianie planow Zarzadu w zakresie strategii Spotki i Grupy Kapitatowe;.

1. Ocena pracy Rady Nadzorczej w 2011 roku:

W opinii cztonkéw Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza CD PROJEKT RED S.A. w
2011 roku wywigzata si¢ prawidlowo ze wszystkich obowigzkéw Rady Nadzorczej Spoitki
Publicznej wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa, Statutu Spotki
oraz Regulaminu Rady Nadzorcze;.

W ramach posiadanych uprawnien, Rada Nadzorcza Spotki w 2011 roku przestrzegata
ponadto znaczacej czgsci zasad Dobrych Praktyk Spotek Publicznych Spoétek notowanych na
GPW obowiazujacych Rady Nadzorcze Spotek Publicznych.

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

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

W 2011 roku czynno$ci nadzorcze 1 kontrolne Rady Nadzorczej CD PROJEKT RED
S.A. wykonywane byty w sposob staly i z najwyzszg staranno$cig. Rada Nadzorcza uwaznie
obserwowala wszystkie zasadnicze sprawy zwigzane z dzialalnos$cig Spotki; na wniosek Rady
Nadzorczej Zarzad Spoétki na biezaco informowal Rade Nadzorcza o sytuacji prawnej Spotki
oraz podejmowanych dzialaniach we wszystkich obszarach dziatalnos$ci.

Wykonujace czynno$ci nadzorcze 1 kontrolne Rada Nadzorcza opierata si¢ na materiatach
pisemnych opracowanych przez Zarzad Spoétki oraz biezacych informacjach i wyjasnieniach
udzielonych przez Cztonkéw Zarzadu podczas posiedzen Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza
co do zasady obradowata przy udziale Zarzadu z wytaczeniem spraw zwigzanych z oceng
pracy Zarzadu oraz pozostatych spraw personalnych dotyczacych Zarzadu.

Oceniajac czestotliwos¢ posiedzen Rady Nadzorczej oraz wnikliwo$¢ spraw bedacych
w zainteresowaniu Rady Nadzorczej w roku obrotowym 2011 Rada Nadzorcza wnioskuje o
udzielenie absolutorium Czlonkom Rady Nadzorczej w osobach: Katarzyna Zidlek, Piotr
Pggowski, Grzegorz Kujawski, Piotr Nielubowicz, Maciej Majewski, Adam Swietlicki vel
Wegorek.

4. Zwiezla ocena sytuacji Spolki z uwzglednieniem systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spolki:

W oparciu o analiz¢ sprawozdan finansowych Spotki i Grupy Kapitatowej za rok 2011
oraz sprawozdania Zarzadu z funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej 1 zarzadzania
ryzykiem istotnym dla Spoétki za rok 2011, Rada Nadzorcza stwierdza, iz:



Sytuacja Spotki w zakresie wskaznikéw finansowych ulegla znaczacej poprawie.
Kontynuowana optymalizacja dziatalnosci CD Projekt RED S.A. poprzez potaczenie ze
Spotka CD Projekt Red Sp. z o0.0. doprowadzily zgodnie z zatozeniami Zarzadu do poprawy
wyniku jednostkowego CD Projekt RED S.A. w roku obrotowym 2011.

Rada Nadzorcza opierajac si¢ na informacjach otrzymanych od Zarzadu, ocenia, iz Spotka
zrealizowala wytyczone przez Zarzad cele w zakresie pozyskania nowych mozliwo$ci
dziatalnos$ci operacyjnej, w oparciu o zakres dziatalnosci realizowany w ramach Grupy CDP
Investment Sp. z 0.0., poprzez wykorzystanie mozliwych synergii w tym obszarze. W wyniku
przeprowadzonych zmian CD Projekt RED prowadzi glowna dziatalno$§¢ biznesowa za
posrednictwem trzech podmiotow zaleznych: CD Projekt Sp. z o.0., Porting House Sp. z o.0.
oraz GOG Ltd. Obecnie podstawg dziatania spotki CD Projekt RED S.A. jest dlugoterminowa
strategia budowy globalnej Grupy dziatajacej na rynku elektronicznej rozrywki.

W 2011 roku Spotka prowadzita swoja dziatalno$¢ z zachowaniem zasad obowigzujacych
Spotki Publiczne m.in. zadeklarowanych Zasad £adu Korporacyjnego.

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

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

Dla Spotki oraz jej Grupy kapitatowe] ujednolicone zostaty procedury i standardy
zarzadzania oraz kontroli wewnetrznej glownie w oparciu o praktyki wezesniej wypracowane
w Grupie CD Projekt. Jednoczes$nie spotki Grupy wdrazaty praktyki wypracowane w ramach
wieloletniej dziatalnosci CD Projekt RED S.A. jako podmiotu notowanego na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie w odniesieniu do wynikajacych z tego faktu
obowigzkow.

W roku 2011 ksiggi CD Projekt RED S.A. prowadzone byly przez wilasny dziat

ksiggowy. Ksiegi spotek zaleznych prowadzone byly w ramach zasobow wiasnych, za
wyjatkiem spotki zagranicznej — GOG Ltd — ktéra do sierpnia 2011 korzystata z ustug firmy
POWERACCESS FCI ACCOUNTING LTD a po tej dacie rozpoczeta wspotprace w zakresie
prowadzenia ksiegowos$ci z firmg Global Consultants Group. Zesp6t ksiggowy CD Projekt
RED S.A. $wiadczy odplatnie ustugi ksiggowe na rzecz podmiotu zaleznego PortingHouse
Sp. z 0.0. oraz ustugi kadrowo ptacowe na rzecz CD Projekt Sp. z o0.0. 1 Porting House Sp z
0.0..
Jednoczesnie wszystkie podmioty zalezne od CD Projekt RED S.A. maja mozliwo$¢
konsultowania si¢ z specjalistami spotki dominujacej w ramach funkcjonujacego w Grupie
Kapitatowej systemu nadzoru wiascicielskiego w tym realizowanego nadzoru legislacyjno-
prawnego.



System kontroli wewngtrznej od strony finansowej opiera si¢ na comiesi¢gcznej kontroli
wynikéw w relacji do wcezesdniej zaktadanych planow w poszczegolnych spotkach/segmentach
Grupy Kapitatowe;.

W uzasadnionych przypadkach plany sporzadzane przez podmioty zalezne wykonywane sa w
ujeciu wariantowym:

1. plan minimalny — shuzacy bezpiecznemu planowaniu wykorzystania dostgpnych zasobow
gotowki i

zrodetl finansowania.

2. plan ,,celowy” — wyznaczany dyrektorom zarzadzajacym spotkami jako cel do realizacji
cechujacy

si¢ ambitnymi i1 agresywnie przyjetymi zatozeniami ktorych spetnienie wymaga wspolnego
zaistnienia wielu pozytywnych okolicznosci.

W ramach wdrozonego w 2010 roku systemu raportowania i omawiania wynikow, zarzad CD
Projekt RED S.A. co miesigc omawia wyniki i ich relacje do wcze$niej przyjetych plandw z
dyrektorami zarzadzajacymi poszczegolnych spotek/segmentow. Na spotkaniach omawiane
sa réwniez istotne fakty biznesowe dla kazdej ze spolek oraz perspektywy realizacji
przyjetych planéw w kolejnych miesigcach.

W okresach pomigdzy miesi¢cznymi spotkaniami zarzad CD Projekt RED S.A. jest w stalym
kontakcie operacyjnym z kadra zarzadzajaca spotek zaleznych i uczestniczy na biezaco w
prowadzonych dzialaniach biznesowych. Planowanie ptynnosci w ramach Grupy Kapitatowej
odbywa sie rowniez w cyklach miesigcznych z rozbiciem na okresy tygodniowe co umozliwia
optymalizacje dostepnych w ramach Grupy $rodkow finansowych przy pomocy
wykorzystania narze¢dzia cash poolingu wdrozonego z bankiem wspotpracujacym ze spotkami
Grupy.

Za wyjatkiem zatwierdzonych przez zarzad indywidualnych przypadkéw podstawa do
dokonania ptatno$ci w ramach CD Projekt RED S.A. sag dokumenty wprowadzone na ksiegi.
Dokument moze by¢ wprowadzony na ksiggi wylacznie w sytuacji gdy speinia wszelkie
kryteria poprawno$ci rachunkowej i1 merytorycznej oraz zostal zatwierdzony przez osoby
uprawnione. Za weryfikacje powyzszego i wprowadzanie dokumentéw na ksiegi odpowiada
osoba ksigegujaca. Biezace platnosci realizowane sg przez dzial finansow we wspotpracy z
dziatem ksiggowosci.

Czynniki ryzyka specyficzne dla dzialalnosci CD Projekt RED S.A. i Grupy
Kapitalowej CD Projekt RED S.A.:

Ryzyko zwigzane z odbiorcami

CD Projekt Sp. z o.0., prowadzaca dzialalno§¢ w segmencie dystrybucji gier i filmow w
Polsce, sprzedaje swoje produkty gtownie poprzez specjalistyczne sieci handlowe (Empik,
MediaMarkt, Saturn), jak réwniez sieci hipermarketéw (m.in. Auchan, Real, Tesco,
Carrefour). Umowy z odbiorcami zawarte na czas nieokreslony mogazosta¢ wypowiedziane
zgodnie z terminami wypowiedzenia okreslonymi w poszczegdlnych umowach, za§ umowy
zawierane na okres jednego roku moga nie zosta¢ przedtuzane na kolejne okresy. W celu
minimalizacji tego ryzyka spotka aktywnie stara si¢ utrzymywac dobre relacje z istniejagcymi
partnerami oraz dywersyfikowa¢ sie¢ sprzedazy poprzez otwieranie nowych kanatéw
dystrybucji.



W segmencie produkcji gier odbiorcami produktow Spotek z Grupy sa wydawcy i
dystrybutorzy gier, ktorzy kupuja od Spotek z Grupy licencje na wydawanie i dystrybucje
gier. Skuteczne pozyskiwanie odbiorcow na oferowane tytuty uzaleznione jest od wielu
czynnikow (m.in. atrakcyjnos$¢ samego produktu, plany wydawnicze potencjalnych
odbiorcéw, upodobania konsumentéw w poszczegélnych krajach lub warunki finansowe
oferowane przez odbiorcéw).CD Projekt RED S.A. doktada staraf, aby produkcje studia byly
kazdorazowo na najwyzszym mozliwym poziomie, co przeklada si¢ na atrakcyjnos$¢ tych
produktéw dla ostatecznych konsumentéw 1 jednocze$nie ogranicza potencjalne ryzyko
wycofania si¢ licencjobiorcow i dystrybutoréow ze wspotpracy.

Ryzyko utraty znaczacych dostawcow

Dziatalno$¢ Spoétek z Grupy (CD Projekt Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd.) opiera si¢ na wspolpracy
z wydawcami, od ktoérych nabywaja gotowe produkty na podstawie licencji prawa do
wydawania, dystrybucji gier PC, gier na konsole oraz filmow, a takze sprzedazy detalicznej
przez Internet. Spotka stara si¢ minimalizowac potencjalne ryzyko utraty dostawcow poprzez
ich dywersyfikacje 1 ciggle dziatania majace na celu pozyskanie nowych dostawcow
oferowanych produktow.

W segmencie produkcji gier CD Projekt RED S.A. pozyskuje od podmiotow zewngtrznych
elementy sktadowe w procesie produkcji gier takie jak m.in.: systemy fizyki, systemy audio
oraz inne specjalistyczne aplikacje 1 programy komputerowe uzywane do produkcji gier. Na
rynku dostepnych jest wiele rozwigzan, ktére moga by¢ wykorzystane w ramach prowadzonej
produkcji gier. Spotka monitoruje rynek dostepnych rozwigzan i w razie koniecznos$ci moga
zosta¢ podjete dziatania majace na celu zmiang nabywanych elementow sktadowych lub
narzedzi uzywanych w procesie produkcji.

Ryzyko blednego oszacowania nakladow

Dziatalno$¢ wydawnicza i dystrybucyjna wymaga oszacowania przed datg premiery rynkowe;j
przysztej warto$ci sprzedazy licencjonowanych lub importowanych gier i filmoéw. W praktyce
wystepuja znaczace réznice pomigdzy poszczegdlnymi produktami w zakresie ilosci
sprzedanych sztuk 1 zdolnosci do generowania przez nie przychodéw. CD Projekt Sp. z 0.0. w
oparciu o wieloletnie doswiadczenie szacuje potencjal komercyjny kazdego tytutu, niemnie;j
jednak nie ma mozliwosci catkowitego wyeliminowania ryzyka biednego oszacowania
naktadow.

Ryzyko opdznien w produkcji gier

Opozniajace si¢ premiery gier komputerowych sg zjawiskiem wystgpujacym na rynku gier
komputerowych. Produkcja gier komputerowych jest ztozonym i kosztownym procesem
opartym w duzej mierze na pracy tworczej 1 artystycznej, co powoduje, ze istnieje ryzyko
btednego oszacowania harmonogramu prac nad konkretnym tytutem, ryzyko

wystapienia problemow technicznych zwigzanych z warstwg programistyczng (np. nie
spelnianie przez gre wymogow jakosciowych lub problemy z poprawnym dziataniem gry) lub
brak, badZz niedostateczny poziom finansowania. W odniesieniu do produktéw nabywanych
przez CD Projekt Sp. z 0.0. Spotka nie ma wplywu na opdznienia produkcji po stronie
dostawcow. W odniesieniu do produkcji wlasnych realizowanych przez CD Projekt RED S.A.
spotka aktywnie zarzadza harmonogramem prac starajac si¢ minimalizowaé ryzyko
potencjalnych opdznien.



Ryzyko zwiazane z utratg kluczowych pracownikow

Utrata kluczowych pracownikéw moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dzialalno$¢
operacyjng i wyniki finansowe Spotki. Dziatalno$¢ Spotki oraz podmiotéw zaleznych i ich
perspektywy rozwoju sa w duzej mierze zalezne od wiedzy, do§wiadczenia i1 kwalifikacji 0sob
bedacych cztonkami Zarzadu, kluczowymi menedzerami oraz kluczowymi pracownikami lub
wspOlpracownikami. W ramach zarzadzania tym ryzykiem Spoéltka stara sie oferowad
pracownikom rynkowe warunki wynagrodzenia wraz z systemami premiowo motywacyjnymi
przy jednoczesnym stworzeniu dobrych warunkow pracy.

Ryzyko utraty plynnosci i ryzyko kredytowe

Realizacja planow rocznych w tym plandw dotyczacych biezacej ptynnosci weryfikowana jest
bezposrednio przez Zarzad Spotki w cyklach miesigcznych z rozbiciem na okresy
tygodniowe. W ramach dziatalno$ci operacyjnej w celu ograniczenia ryzyka niewyptacalnosci
nabywcow zewnetrznych prowadzony jest przez shuzby ksiegowe ciggly monitoring sptywu
naleznos$ci. Spotka korzysta z finansowania zewngtrznego — pozyczek od akcjonariuszy, jak
réwniez dysponuje rezerwowymi zasobami finansowymi zaréwno w formie gotowki, jak i
jednostek uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym PKO Skarbowy - FIO. CD Projekt RED
S.A. partycypuje w funkcjonujagcym na poziomie catej Grupy procesie zarzadzania gotdwka,
ktéry realizowany jest, w taki sposob, ze posiadane nadwyzki gotdéwkowe w jednych
podmiotach wchodzacych w sktad Grupy moga by¢ pozyczane innym podmiotom z Grupy.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytowymi oraz ryzyko stopy procentowej

Wszystkie zawarte przez CD Projekt RED S.A. umowy pozyczek, a takze umowy leasingu
oparte sa o zmienng stopg procentowa. Wzrost kosztu kapitatu moze mie¢ negatywny wpltyw
na wyniki osiggane przez Spotke. Zarzad CD Projekt RED S.A. na biezaco monitoruje koszt
dostepnego finansowania analizujac jego wplyw na wynik finansowy. Analizowane s3
mozliwos$ci refinansowania, odnawiania istniejacych pozycji, czy pozyskania finansowania
alternatywnego w celu ograniczenia kosztéw lub ryzyka zwigzanego z danym typem
finansowania i udzielonych zabezpieczen.

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem rynkowym, w ktorym Grupa prowadzi
dzialalnos$¢

Kondycja gospodarki $wiatowej, w tym skutki §wiatowego kryzysu finansowego oraz skutki
pogorszenia sytuacji gospodarczej na $wiecie, jak 1 w Polsce, wptywaja na dziatalnos¢,
sytuacj¢ finansowa 1 wyniki Grupy. Negatywna sytuacja makroekonomiczna moze
powodowac zachowawcze postawy konsumentow. Ponadto, wynikiem $wiatowego kryzysu
finansowego jest utrudniony dostep do pozyskania srodkow finansowych. Zarzad CD Projekt
RED S.A. monitoruje wptyw sytuacji globalnej na rynki, na ktérych operuje bezposrednio
oraz za pomocg podmiotéw zaleznych i w miar¢ mozliwosci maksymalnie dostosowywac
prowadzong dziatalno$¢ do zmieniajacej si¢ sytuacji.

Opisane powyzej procedury kontroli wewngtrznej 1 systemoOw zarzadzania ryzykiem
istotnym dla Spotki Rada Nadzorcza ocenia jako spdjne. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia
funkcjonujacy w Spotce w 2011 roku system kontroli wewngtrznej Spotki 1 system
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki, stwierdzajac iz ich funkcjonowanie ogranicza
glowne ryzyka w dziatalnos$ci Spotki.



W ocenie Rady Nadzorczej, w ramach Grupy CD Projekt RED S.A. sytuacja Spotki
zostala ustabilizowana i istnieja pomyslne perspektywy rozwoju dla Spotki.

Podpisy Cztonkoéw Rady Nadzorczej
CD PROJEKT RED S.A.

Grzegorz Kujawski

Maciej Majewski

Piotr Pagowski

Adam Swietlicki vel Wegorek

Katarzyna Ziotek



