W dniu 16 grudnia 2011 roku zostata podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spoétki CD PROJEKT S.A.

uchwata w sprawie wprowadzenia w Spodtce programu motywacyjnego dla kluczowych z
punktu widzenia catej Grupy Kapitatowej Spotki oséb, majacych decydujacy wptyw na
rozwoj poszczegodlnych dziedzin dziatalnosci Grupy. Zostaty okreslone cele, w zwigzku z
realizacjg ktérych wybranym przez Zarzad oraz Rade Nadzorczg Spoétki osobom,
przyznane zostang pod warunkiem realizacji zatozonych celéw wynikowych i rynkowych,
warranty subskrypcyjne uprawniajace do objecia akcji Spétki w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki. Szczegdty zostaty przedstawione w raporcie
biezacym nr 73/2011 z 17 grudnia 2011 roku.

Wartos¢ godziwa uprawnien programu motywacyjnego zostata wyceniona przy uzyciu
nowoczesnych metod inzynierii finansowej oraz nowoczesnych metod numerycznych
przez licencjonowanego Aktuariusza wpisanego do rejestru aktuariuszy prowadzony przez
Komisje Nadzoru Finansowego.

Do wyceny programu motywacyjnego zostaly uwzglednione nastepujace
zalozenia:

Dziert wyceny:

Pierwsza transza uprawnien zostata przyznana w dniu 6 marca 2012 roku a kolejna w
dniu 5 wrzesnia 2012 roku.

Klasyfikacja warunkéw wyceny:

Warunek dotyczacy zwrotu w relacji akcji do zwrotu z indeksu WIG oraz warunek, ze
cena rynkowa w dniu wykonania uprawnienia bedzie powyzej ceny wykonania, zostaty
potraktowana jako warunki rynkowe.

Warunki dotyczace wzrostu zyskéw netto zostaty potraktowane jako nierynkowe.

Warunki zwigzane z wypetnieniem formalnosci (np. prawidiowe wypetnienie dokumentéw
w okreslonym czasie), warunki lojalnosciowe i inne niezwigzane z kursem akcji zostaty
potraktowane jako warunki nierynkowe. Podobnie zostat potraktowany warunek dozycia
do okresu realizacji praw z uprawnien i inne podobne.

Liczba akcji na dzier przyznania:

Do dnia wyceny uprawnien Jednostka wyemitowata 94 950 000 akcji.

Liczba przyznanych uprawnien:

W ramach realizacji programu motywacyjnego w pierwszej transzy przyznano 1 450 000
uprawnien oraz 100 000 uprawnien w drugiej transzy. Ponadto na skutek niespetnienia
kryterium lojalnosciowego z dniem 31 sierpnia 2012 roku wygasto 50 000 uprawnien,
natomiast 19 grudnia 2013 roku dwie spos$rdéd objetych programem motywacyjnym osob,
na mocy ztozonych os$wiadczen zrzekty sie praw do przystugujacych im uprawnien w
ramach Programu motywacyjnego wraz z objeciem tego samego dnia 5% udziatéw w
kapitale cdp.pl Sp. z 0.0. Na dzien ustanowienia programu motywacyjnego prognozowany
koszt wprowadzenia go wynidst 2,20 zt w przeliczeniu na jedng akcje objetg programem.



Cena akcji na dzien przyznania:

W dniach przyznania warto$¢ akcji na zamkniecie sesji wynosita odpowiednio 5,41 zt i
4,28 zt.

ZmiennosSc¢ i korelacja:

Przyjeto, iz historyczna zmiennos$¢ cen akcji Spétki moze by¢ niereprezentatywna w
zwigzku z przeobrazeniami jakie miaty miejsce w spétce to jest w wyniku catkowitej
zmiany profilu dziatalnosci spotki wynikajacej z potaczenia Optimus S.A. z Grupg CDP
Investment. W zwigzku z powyzszym zdecydowano uwzgledni¢ historyczng zmiennosc
cen akcji podmiotéw poréwnywalnych. Poniewaz rynek takich podmiotéw w Polsce jest
bardzo ptytki zdecydowano sie odnie$¢ do spétek notowanych na gietdach zagranicznych.

Zmienno$¢ WIG zostata oszacowana na podstawie historycznej zmiennosci.

Przy szacowaniu korelacji zdecydowano sie nie korzysta¢ z korelacji ze spotkami
zagranicznymi, ze wzgledu na specyfike tego parametru, ktéry niejako reprezentuje
wptyw ogodlnych nastrojow inwestoréw na notowania Spétki. Mimo krétkich i
niereprezentatywnych notowan zbadano przebieg korelacji Spotki na wykresie kroczacym
(analogicznym do wykresu zmiennosci WIG). Wykres pokazuje dos$¢ stabilny charakter
korelacji miedzy zwrotami cen akcji Spétki i indeksu WIG. Miesci sie ona w przedziale od
30% do 40%. Zbadano tez korelacje miedzy WIG a notowaniami innej notowanej na
GPW spotki zajmujacej sie produkcjg gier wideo z diuzszg historig notowan i otrzymano
wartos¢ 23%.

Zmienno$¢ WIG uzyta w obliczeniach zostata ostatecznie przyjeta na poziomie 25% (oraz
30% dla drugiej daty przyznania), zmienno$¢ CD PROJEKT S.A na poziomie 45%,
korelacja stop zwrotu CD PROJEKT S.A i indeksu WIG na poziomie 30%.

Stopa wolna od ryzyka:

W obliczeniach uzyto stopy 5% dla pierwszej daty przyznania oraz 4% dla drugiej daty
przyznania w zwigzku ze spadkiem rocznych rentownosci obligacji zerokupowanych
skarbu panstwa.

Dywidenda:

Przy szacowaniu zatozen odnosnie dywidendy uwzgledniono zaréwno historyczne ujemne
wyniki finansowe Spoétki (dziatajacej jeszcze pod firmg OPTIMUS S.A.) i powstatg w owym
okresie skumulowang stratg z lat ubiegtych oraz oczekiwane w oparciu o zatozenia
programu motywacyjnego mozliwosci wygenerowania zyskdw w okresie trwania
programu motywacyjnego potencjalnie pozwalajacych na realizacje przysztej polityki
dywidendowe;j.



