Adam Kicinski (AK):
Dobry wieczér,

Witamy na telekonferencji poswieconej wynikom finansowym grupy CD PROJEKT
w pierwszym poétroczu 2021 r.

Dzisiejszg konferencje — jak zwykle — poprowadze wspdlnie z Piotrem Nielubowiczem
i Michatem Nowakowskim. Webcast naszej prezentacji oraz nagranie audio zostanie
udostepnione na naszej stronie korporacyjnej — cdprojekt.com — oraz na naszym kanale
poswieconym relacjom inwestorskim w serwisie YouTube.

W pierwszej potowie roku skupialiSmy sie na obstudze Cyberpunka i publikowaniu kolejnych
aktualizacji. Jak dotad ukazaty sie cztery patche i trzy hotfiksy. Opublikowany niedawno Patch
1.3 zawierat réwniez dodatkowe darmowe DLC. Kazda aktualizacja rozwigzuje liczne kwestie
zwigzane z wydajnoscig i stabilnoscig gry, tak, by zapewni¢ graczom optymalng jakosc
rozgrywki.

Powrét Cyberpunka 2077 do cyfrowego sklepu PlayStation — w drugiej potowie czerwca — byt
dla nas waznym kamieniem milowym, utwierdzajgcym nas w przekonaniu, ze nasze plany
zwigzane z ulepszaniem gry byty stuszne. Jesli chodzi o dalsze wsparcie Cyberpunka 2077 —
bedziemy kontynuowac¢ tak dfugo, jak to konieczne. Naszym celem jest spetnienie obietnicy
ztozonej graczom i odzyskanie ich zaufania. Konsekwentnie dgzymy do tego, by Cyberpunk
2077 zrealizowat swdj petny potencjat i stat sie dla nas dtugofalowym sukcesem.

Obecnie skupiamy sie na rozwijaniu wersji gry na nowg generacje konsol — przejdZzmy wiec do
slajdu nr 4.

Naszym celem pozostaje wydanie tej wersji pod koniec roku 2021; biorgc jednak pod uwage
fakt, iz gra jest caty czas w przygotowaniu, nalezy uwzgledni¢ mozliwos$é¢ zmiany planéw
produkcyjnych.

Edycja next-gen jest wainym etapem naszej przygody w Swiecie Cyberpunka. Jak juz
wspominaliémy, mocno wierzymy w dtugofalowy potencjat tej marki. Obecnie pracujemy nad
pierwszym rozszerzeniem do gry — choc¢ péki co nic wiecej nie moge w tej kwestii ujawnic.

PrzejdZzmy teraz do marki wiedZminskiej — na kolejnym slajdzie.

Dwa najistotniejsze wydarzenia zwigzane ze $wiatem wiedZminskim miaty miejsce juz po
zamknieciu okresu rozliczeniowego. W lipcu, wspdlnie z platformg Netflix zorganizowalismy
pierwszg edycje WitcherCon - dwudniowego konwentu dla fandw uniwersum
wiedZminskiego. Wydarzenie to przyciggneto duzg uwage spotecznosci i byto streamowane na
zywo przez licznych influenceréw.

Podczas WitcherConu — oprdcz wywiadoéw i dyskusji panelowych z udziatem twdércéw gier z CD
PROJEKT RED oraz producentéw i aktoréw zwigzanych z serialem produkowanym przez Netflix
— ogtosilismy, ze podstawowa edycja WiedZmina 3, wraz z wersjg na konsole nowej generacji
— niezaleznie od platformy — bedzie rozbudowana o elementy zainspirowane serialem.



Podobnie, jak w przypadku Cyberpunka 2077, wydanie WiedZmina 3 w wersji na nowg
generacje konsol planujemy na koncowke 2021 r.

Przejdzmy do slajdu nr 8.

WiedZmin: Pogromca Potworéw — mobilna gra lokalizacyjna wykorzystujgca technologie AR,
opracowana i wydana przez naszg spotke-cérke Spokko, zadebiutowata 21 lipca. Jestesmy
bardzo zadowoleni z ocen, jakie grze przyznali recenzenci i gracze. Srednia ocen na
platformach App Store i Google Play to odpowiednio 4.5 i 4.1. Zaréwno eksperci, jak i zwykli
uzytkownicy podkreslajg — miedzy innymi — silny element fabularny oraz immersyjnosc¢ gry,
osiggniety dzieki technologii AR.

JesteSmy obecnie na etapie gromadzenia i analizowania statystyk oraz opinii uzytkownikéw i
mamy ambitne plany na kolejne kwartaty. Zamierzamy rozbudowywaé gre m. in. o nowe
sezony przygdd, potwory i elementy funkcjonalnosci.

Co do przysztych planéw — Spokko zamierza dalej rozwijaé gre i animowad skupiong wokof niej
spotecznos¢ poprzez regularne publikowanie nowej zawartosci i funkcjonalnosci.

Przejdzmy teraz do slajdu nr 9.

W lipcu, po parafowaniu stosownej umowy zakupu, kanadyjskie studio Digital Scapes
formalnie weszto w sktad rodziny CD PROJEKT i zostato przemianowane na CD PROJEKT RED
Vancouver. Studio stawia sobie ambitne cele — przed koricem roku kalendarzowego zamierza
potroi¢ zatrudnienie, do okoto 40 osdb. Jego celem bedzie wspieranie dziatart CD PROJEKT w
rozwijaniu technologii oraz elementéw rozgrywki w ramach naszych kluczowych marek.

Przejdzmy do ostatniego slajdu — nr 11. Zgodnie z obietnicg ztozong graczom zamierzamy
ulepsza¢ Cyberpunka tak dtugo, jak to konieczne. Nie tracimy jednak z oczu szerszej
perspektywy — chcemy rozwijaé inne produkty w ramach naszych marek oraz zwiekszaé skale
prowadzonej dziatalnosci. Obecnie nad pierwszym rozszerzeniem do Cyberpunka 2077
pracuje 160 osdb, a kolejne 70 jest zaangazowane w inne, nieogtoszone jeszcze projekty.

To wszystko z mojej strony — przejdzmy do slajdu nr 12. Piotrze — oddaje Ci gtos.
Piotr Nielubowicz (PN):

Dziekuje, Adam. Przejdzmy bezposrednio do naszego rachunku zyskéw i strat za pierwsza
potowe roku —slajd nr 12. W ciggu pierwszych szesciu miesiecy tego roku nasze przychody ze
sprzedazy produktow osiggnety wartos¢ 367 miliondw PLN, czyli 54% wiecej niz przed rokiem.

O ile pierwsza potowa roku 2020 byta dla nas najlepsza od wielu lat, w tym roku osiggnelismy
jeszcze lepsze wyniki. Pomimo mniejszej sprzedazy produktéw reprezentujgcych marke
wiedZminskg — co naturalne i spodziewane — Cyberpunk 2077 z naddatkiem zrekompensowat
nam roéznice.

CP byt dla nas w tym roku najwazniejszym zrédtem przychoddw, z czego wiekszosé pochodzita
z cyfrowych kanatow dystrybucji. Jak zapewne pamietacie, pod koniec 2020 r. zawigzaliSmy
pewne rezerwy — gtdwnie na rozliczenia umow z dystrybutorami wersji fizycznych. W trakcie
pierwszego poétrocza rezerwy te byty wykorzystywane i aktualizowane. Po przeanalizowaniu



sytuacji oraz potencjalnego wptywu rozliczenia kontraktéw z dystrybutorami postanowilismy:
zmniejszy¢ cze$¢ niewykorzystanych rezerw — o blisko 40 miliondw PLN, co przetozyto sie na
wieksze przychody ze sprzedazy produktéw — i jednoczesnie zwiekszy¢ rezerwy kosztowe
zwigzane ze wspotpracg z dystrybutorami CP — co zwiekszyto koszt sprzedanych produktow.

Te dwie zmiany odpowiadajg naszym aktualnym szacunkom odnosnie przysztego rozliczenia
kontraktéw z dystrybutorami jednoczesnie majgc efektywnie neutralny wptyw na wykazang
marze brutto.

Jesli chodzi o koszty sprzedanych produktéw i ustug, to dochodzi tu jeszcze jeden istotny nowy
czynnik. W pierwszej potowie ubiegtego roku byly to przede wszystkim koszty amortyzacji
WiedZmina 3 w wersji na Nintendo Switch, GWINTa oraz Wojny Krwi. W tym roku mamy tu
rowniez koszty amortyzacji Cyberpunka w wysokosci 34 milionédw PLN, co ttumaczy
sumaryczng kwote 88 milionéw PLN w ramach tej pozycji.

Odnosnie przychoddw ze sprzedazy towardw i materiatéw — ulegty one zmniejszeniu o 20%.
Sprzedaz towaréw i materatéw w segmencie GOG.COM utrzymat sie na poziomie
poréwnywalnym do ubiegtego roku (pomimo wyraznego umocnienia sie ztotéwki w stosunku
do dolara), zas w segmencie CD PROJEKT RED zaobserwowalismy zmniejszenie tego rodzaju
przychoddéw. Zauwazmy, ze w ubiegtym roku prowadzilismy niskomarzowa sprzedaz towaréw
i materiatédw w ramach przygotowan do premiery Cyberpunka; w biezgcym okresie sytuacja
wrécita pod tym wzgledem do normy — co ttumaczy nizsze przychody ze sprzedazy towardéw i
materiatow w segmencie CD PROJEKT RED.

Podsumowujgc — nasze catkowite przychody ze sprzedazy osiggnety w raportowanym okresie
470 milionédw PLN, a wiec o 29% wiecej niz w pierwszej potowie 2020 r. Nasz zysk brutto ze
sprzedazy wynidst 308 miliondw PLN — o jedng pigtg wiecej niz rok temu.

Przechodzac do kosztow dziatalnosci operacyjnej — koszty sprzedazy wzrosty w tym roku do
131 miliondw PLN, gtéwnie za sprawg prac nad obstugg Cyberpunka — znaczna liczba naszych
deweloperdéw i testerow byta zaangazowana w przygotowanie aktualizacji i patchy do gry. W
pierwszej potowie roku catkowite koszty zwigzane z obstugg Cyberpunka wyniosty niemal 48
miliondw PLN.

Odnotowalismy rowniez wzrost kosztow ogdlnego zarzadu, w ktérych ujmowalismy koszty
prac badawczych na wczesnym etapie rozwoju projektéow — 11 miliondw PLN — a takze
dodatkowe 10 miliondw PLN kosztéw zwigzanych z programem motywacyjnym w poréwnaniu
do ubiegtego roku.

Wynik z dziatalnosci finansowej jest ujemny z uwagi na ujemne rdznice kursowe oraz
niewielkie odsetki z lokat — wynikajgce z niskich stép procentowych. Nasza efektywna stawka
podatku wyniosta okoto 9%, co stanowi niewielki wzrost w poréwnaniu do ubiegtego roku, gdy
odnotowalismy stawke nieznacznie ponizej 9%.

Podsumowujgc — nasz zysk netto w pierwszej potowie roku wynidst 105 milionéw PLN, czyli
28% mniej niz rok wczesniej. Wynik GOGa byt ujemny, zas CD PROJEKT RED osiggnat zysk netto
w wysokosci 109 milionéw PLN.



Przejdzmy do slajdu 13, ktéry ukazuje te wyniki w szerszej perspektywie.

Sumaryczna wysokos$¢ kazdego z czterech stupkéw odpowiada przychodom osiggnietym w
ciggu pierwszych szesciu miesiecy kazdego roku. Przychody te, po odliczeniu naszych kosztow
i wydatkéw (zaznaczonych na szaro), wygenerowaty zysk netto, ktéry oznaczamy kolorem
niebieskim. W biezgcym roku mamy jednak do czynienia z odmienng strukturg kosztow niz rok
wczesniej. Przejdzmy do kolejnego slajdu.

Zielony pasek odpowiada kosztom obstugi CP — wynikajgcym z obietnicy ztozonej przez nas
graczom; ma on jednak — jak sadze — charakter tymczasowy. Z6tty pasek to amortyzacja CP —
co w naturalny sposéb nastepuje po premierze; w ubiegtym roku nie mieliémy jednak do
czynienia z tg pozycja, zas w biezgcym roku ma ona charakter niepieniezny. Czerwony pasek
odpowiada kosztom wczesnej fazy prac badawczych (gtdwnie w Q1). | wreszcie — ciemnoszary
pasek widoczny na samej gérze to korekta zwiekszajgca przychody ze sprzedazy w zwigzku z
aktualizacjg rezerw sprzedazowych, ktéra —jak juz wspominatem — odpowiada poréwnywalnej
zmianie po stronie rezerw na koszty.

Przejdzmy do kolejnego slajdu — numer 15 — przedstawiajgce nasz skonsolidowany bilans.

W trakcie pierwszych szesciu miesiecy biezgcego roku saldo naszych nakfadéw prace
rozwojowe zmalato o 27 milionéw PLN, gtéwnie za sprawg wspomnianej juz amortyzacji
Cyberpunka.

Z drugiej strony, nasze dtugo- i krotkoterminowe pozostate aktywa finansowe wzrosty w
wyniku zakupu obligacji skarbowych w ramach dywersyfikacji rezerw finansowych. Gwiazdka
oznaczono wszystkie aktywa finansowe (w tym gotdéwke), ktérych sumaryczna wartosé
zaprezentowana pod tabelg aktywéw wyniosta 1,1 miliarda PLN.

Przechodzac do aktywdéw biezgcych — odnotowaliSmy istotne zmniejszenie naleznosci — o
okotfo 1 miliard PLN, do niemal 250 milionéw PLN — co wynika ze sptywu naleznosci zwigzanych
z premierg Cyberpunka. Wiecej o alokacji tej gotowki powiem za chwile.

Nasze kapitaty wtasne ulegly zmniejszeniu w trakcie pierwszego pétrocza 2021 gtéwnie za
sprawg wyptaty dywidendy z zysku osiggnietego w roku ubiegtym, do pewnego stopnia
skompensowanej zyskami wypracowanymi w biezgcym roku.

Jak dotad nie skupiatem sie wydatkach na prace rozwojowe — chciatem bowiem
zaprezentowac jeszcze jeden slajd, do ktérego teraz przechodzimy —slajd nr 16.

Widzimy tu wydatki na prace badawcze, rozwojowe oraz obstuge wczesniej wydanych gier w
segmencie CD PROJEKT RED w podziale na kwartaly — a wiec kontynuacje danych
przedstawionych na konferencji podsumowujacej wyniki w Q1.

W Q2 - dane zeprezentowane na z6tto — sumaryczne koszty obstugi wydanych gier wyraznie
zmalaty w porédwnaniu z Q1. Od premiery Cyberpunka koszty te sg przede wszystkim zwigzane
z tg wihasnie gra. Zielony stupek prezentuje koszty wczesnej fazy prac badawczych, ktére
rowniez zmalaty w Q2 w stosunku do Q1. Z drugiej jednak strony koszty faktycznych prac
rozwojowych zwigzanych z nowymi projektami — niebieski stupek — wyraznie wzrosty. Dane te



stanowig odzwierciedlenie wczesniejszej wypowiedzi Adama dotyczacej zaangazowania
naszego zespotu.

| na koniec — nasz uproszczony rachunek przeptywoéw pienieznych —slajd 17.

Srodki pochodzace ze sptywu naleznosci — w kwocie 1 miliard 29 milionéw PLN — zostaty
spozytkowane gtdwnie na wyptate dywidendy w kwocie 503 miliony PLN, a takze na redukcje
salda naszych zobowigzan dtugo- i krétkoterminowych o 366 miliony PLN.

W potgczeniu z zyskiem wypracowanym w biezgcym okresie (105 milionéw PLN), na koniec
czerwca 2021 saldo naszych rezerw finansowych wzrosto o 255 milionéw PLN, do kwoty 1
miliarda 129 miliondw PLN, na ktérg sktadajg sie: gotéwka, lokaty bankowe i obligacje
skarbowe. Srodki te umozliwiaja nam finansowanie dalszych projektéw i prac rozwojowych.

To wszystko z mojej strony — dziekuje za uwage. Mozemy teraz przejs¢ do sesji pytan i
odpowiedzi.

P1: Dobry wieczér. Mam trzy pytania. Po pierwsze — chciatbym odnie$é sie do terminéw
wydania wersji na nowg generacje konsol. Powiedzieliscie , pod koniec 2021”, ale mozna
argumentowad, ze liczac od jutra kazdy dzien przypada na ,koniec 2021”, wiec czy bylibyscie
w stanie udzieli¢ nieco bardziej konkretnych informacji — kiedy w trakcie nadchodzgcych
czterech miesiecy spodziewacie sie wydania tych dwéch gier — i jakie jest Wasze nastawienie
co do ewentualnego przesuniecia ich premier na 2022. Po drugie — czy mozecie wyjasnic, jaki
odsetek przychoddw ze sprzedazy produktdw przypada na Cyberpunka? | wreszcie —odnoszgc
sie do slajdu nr 10, mamy tam wzmianke o ,,innych projektach” — czy zalicza sie do nich kolejny
projekt AAA, np. kolejny WiedZmin? Czy to macie na mysli méwiac ,inne projekty”? | jeszcze
— na tym samym slajdzie — czy mozemy zatozy¢, ze drugi co do wielkosci ,fragment” zespotu
deweloperskiego pracuje nad rozszerzeniem do Cyberpunka; czy to wtasnie bedzie kolejna
duza premiera? Dziekuje bardzo.

Michat Nowakowski (MN): OK, tu Michat Nowakowski; zaczne od pierwszego pytania, ktore
— o ile pamietam — dotyczyto nowej wersji Cyberpunka i WiedZzmina 3. Najpierw Cyberpunk.
Naszym celem jest wydanie wersji na nowg generacje konsol pod koniec roku, zgodnie z tym,
co wspominat Adam na poczatku konferencji. Z drugiej jednak strony biorgc pod uwage lekcje,
jakie wyciggnelismy z ubiegtorocznych wydarzen a takze fakt, iz prace produkcyjne sg caty czas
w toku, nie mozemy obieca¢, ze plan ten nie ulegnie zmianie. Co do WiedZzmina 3 — tu sytuacja
jest nieco odmienna; za te wersje odpowiada gtéwnie zewnetrzny partner — Saber Interactive;
firma, z ktdérg juz wczesniej wspotpracowaliSmy w ramach portowania gry na Nintendo Switch
oraz prac nad dodatkami. Podobnie, jak w przypadku Cyberpunka 2077 naszym celem
pozostaje wydanie tej wersji pod koniec roku, ale — znowu — produkcja jest w toku i nie
mozemy by¢ stuprocentowo pewni, ze plan prac nie ulegnie zmianom. Péki co jednak
zdecydowanie naszym celem jest wydanie obydwu tytutéw w koricéwce 2021



PN: Co do podziatu przychodéw — nie opisywatem szczegétowo podziatu na Cyberpunkaiinne
produkty, ale moge potwierdzi¢, ze Cyberpunk byt naszym gtéwnym zrédtem przychodow w
pierwszej pofowie 2021.

AK: Tu Adam; opowiem na trzecie pytanie — na slajdzie 10 zétty pasek dotyczy stricte CP77;
gry; ktéra zostata juz wydana. Pewnym elementem, ktérego jeszcze nie wyodrebnilismy — z
uwagi na trwajgcy transformacje — jest rozwdj technologii, za ktéry czesciowo bedzie
odpowiadaé osobny zespodt; poki co jednak utozsamiamy to z pracami projektowymi. Z tym
zastrzezeniem — z6tty fragment to prace nad sama gra. Przez ,pozostate projekty” rozumiemy
gry AAA, ktdre nie zostaty jeszcze ogtoszone. Rzecz jasna nie mozemy tu nic wiecej powiedzie¢
— ale nasz najblizszy content AAA to bedzie rozszerzenie nr 1 (EP1), co widaé na slajdzie.

P2: Dzier dobry. Mam trzy pytania. Po pierwsze — patrzac na rezerwy; o ile dobrze rozumiem
redukujecie rezerwy agregowane z przychodami o okoto 40 milionéw PLN, ale zawigzujecie
nowe rezerwy na koszty w wysokosci okoto 40 miliondw — wiec notujecie przychody wyzsze o
okoto 40 milionéw, podczas gdy Wasz zysk z dziatalnosci operacyjnej nie ulega istotnym
zmianom; czy tak? Czy nalezy spodziewac sie zawigzania kolejnych rezerw przed koricem roku?
Drugie pytanie — czy w Q2 sprzedaliscie wiecej, czy mniej kopii Cyberpunka, niz w Q1? Czy
mozecie nas jakos$ ukierunkowaé? | trzecie pytanie — sugerowaliscie, ze trzeci kwartat jest na
ogot ,gorszy” od Q2 i Q4 — czy to oznacza, ze nalezy spodziewac sie nizszych przychodéw w
tym kwartale w poréwnaniu z Q2?

PN: Odpowiem na pierwsze pytania zwigzane z rezerwami. Tak; przedstawione rozumienie
jest poprawne — mdéwigc w uproszczeniu odnotowalismy zmniejszenie rezerw sprzedazowych
przy jednoczesnym wzroscie rezerw kosztowych. Nasz zysk brutto nie zmienit sie, gdyz
obydwie pozycje s3g bliskie 40 milionom PLN — mdwigc precyzyjniej, rezerwa kosztowa jest
nieco wyzsza. Co do pozostatych rezerw —wcigz mamy 160 milionéw rezerw do wykorzystania
w drugiej potowie roku i pdzniej — nie wszystkie z tych rezerw dotycza H2 2022. Ich stan
odzwierciedla naszg wiedze na dzien publikacji sprawozdania — nasze szacunki odnosnie
potencjalnych rozliczen z dystrybutorami na podstawie obowigzujgcych uméw. Mieszczg sie
tu tez rezerwy na premie za pierwszg potowe roku. Mam nadzieje, ze odpowiedziatem na
pytanie.

MN: Co do proporcji Q2 vs. Q1 w kontekscie liczby egzemplarzy CP — aktualnie nie ujawniamy
tych danych. Na trzecie pytanie dotyczgce przychodéw odpowie Piotr.

PN: Nie publikujemy szacunkéw odnos$nie przysztej sprzedazy czy przysztych zyskéw, ale
istotnie — trzeci kwartat roku jest najstabszy; pokrywa sie z sezonem wakacyjnym i nie obfituje
w duze akcje promocyjne, takie jak Summer Sale czy promocje zwigzane z Czarnym Pigtkiem
w Q4 — wiec tradycyjnie rzecz biorgc jest to powolniejszy kwartat. Podkreslam jednak, ze to
tylko uwaga natury ogdlnej — nie zamierzam tutaj niczego sugerowac odnosnie trwajgcego
trzeciego kwartatu.

P3: Czy mozecie wyjasni¢ — jesli chodzi o rezerwy — dlaczego wczesdniej zawigzaliscie rezerwy
sprzedazowe i dlaczego teraz zdecydowaliscie sie je rozwigzaé? | czy mozecie tez powiedzie¢
co$ wiecej o rezerwach rozwigzanych w biezgcym okresie? Drugie pytanie — moze zle
ustyszatem, ale czy caty czas utrzymujecie 160 milionédw w rezerwach sprzedazowych na druga



potowe roku? Czy moglibyscie tez okresli¢, ile kopii sprzedaliscie dzieki powrotowi CP77 do
sklepu PlayStation w drugiej potowie czerwca? A gdy mdwicie o rozszerzeniu do CP77 — czy
chodzi o pierwsze ptatne rozszerzenie przewidziane na 2022; czy to macie na mysli méwigc o
rozszerzeniach?

PN: Pierwsze pytanie dotyczyto przyczyn zawigzania rezerw. Rezerwy te zawigzaliSmy w 2020
r. przy okazji premiery CP77; dotyczyty one zarowno spodziewanych kosztéw wydania gry,
ktore nie zostaty zafakturowane w 2020 r., lecz ktorych zafakturowania spodziewalismy sie w
2021 r., jak réwniez potencjalnych zwrotéw, ktére mogtyby nastgpi¢ po koncu roku, a ktére
odnosityby sie do sprzedazy zafakturowanej w 2020 r. Tak wiec — rezerwy sprzedazowe
dotyczg przede wszystkim premiery CP77 w 2020 r. Co kwartat powinnismy analizowac i
uaktualniac¢ te rezerwy — obecnie, w oparciu o naszg wiedze o sytuacji na rynku i o raporty
otrzymane od dystrybutoréw, zdecydowalismy sie przeprowadzi¢ takg rewaluacje. Méwigc w
uproszczeniu — ponownie przydzielilismy czes¢ rezerw sprzedazowych na rezerwy kosztowe;
stad niemal neutralny wptyw tej operacji na nasz zysk brutto. Uwazamy — w oparciu o wiedze,
ktorg obecnie dysponujemy — ze realizuje to potrzebe wtasciwej prezentacji w ramach naszego
rachunku zyskdw i strat: spotka powinna wykazaé wyzszg sprzedaz, lecz zarazem wyzsze koszty
zwigzane z rozliczeniami z dystrybutorami na podstawie obowigzujgcych umoéw — przy
jednoczesnym wyzszym poziomie sprzedazy i przychodéw. To operacja o charakterze
technicznym, majgca na celu odpowiednig prezentacje kosztéw i naszych szacunkdédw w
oparciu o biezgcg wiedze.

A jesli chodzi o pytanie, ile rezerw zostato wykorzystanych, a ile podlegato skorygowaniu —
odwotam sie do noty 12 — o ile dobrze pamietam —w naszym sprawozdaniu finansowym, gdzie
opisujemy pozostate rezerwy. Sg tam dwie tabele ze szczegdétowymi informacjami o tym, jakie
rezerwy sprzedazowe, jakie rezerwy na koszty i jakie rezerwy na premie byty zawigzane na
poczatku okresu; w jakim stopniu zostaty one wykorzystane oraz ktére rezerwy zwiekszylismy
a ktoére rozwigzaliSmy w trakcie okresu rozliczeniowego. Mysle, ze to wygodniejsze, niz
gdybym miat przedstawia¢ wszystkie te liczby tu i teraz. Oczywiscie jesli pojawig sie dodatkowe
pytania — z checig udziele na nie odpowiedzi.

MN: Czes¢; tu znowu Michat Nowakowski. Odpowiem na trzecie i czwarte pytanie. Jesli chodzi
o liczbe kopii CP77 sprzedanych po powrocie do sklepu Sony — jak juz wspominatem, nie
ujawniamy liczby sprzedanych egzemplarzy, wiec nie moge tu udzieli¢ szczegétowych
informacji. Co do czwartego pytania — o rozszerzenie wspominane przez Adama na poczatku
konferencji — chciatbym tu wyjasnié stosowane przez nas konwencje nazewnicze. Gdy méwimy
o DLC, mamy na mysli drobne kwestie — np. nowa skorka dla danej postaci, nowa kurtka albo
nowy kolor wioséw — co$ niewielkiego. Z kolei méwigc o rozszerzeniach mamy na mysli
wieksze porcje contentu — takie, jak Serca z Kamienia czy Krew i Wino w przesztosci.
Wspominajgc o deweloperach pracujgcych nad rozszerzeniem Adam miat wiec na mysli duze,
ptatne rozszerzenie. Mam nadzieje, ze to wyjasnia sprawe.

P4: Witam wszystkich. Sprobuje jeszcze podrazy¢ temat rezerw, aby upewnic sie, ze go dobrze
rozumiem. Czy chodzi o to, ze uwazacie, ze sprzedaliscie wiecej kopii, ale dystrybutorzy
skorzystajg z klauzul ,,ochrony ceny” w Waszych kontraktach? Chyba rozumiecie, o co pytam
— co takiego wydarzyto sie na rynku, ze konieczna jest realokacja rezerw? Pozostate pytania



bedg natomiast dotyczyé¢ gtéwnie slajdu nr 10, czyli zatrudnienia. Po pierwsze — czy mozecie
cos$ powiedzie¢ o rotacji? Po drugie — mamy tu wartosci procentowe, a jak wyglgdajg wartosci
bezwzgledne na poczatku roku i obecnie? | wreszcie — troche zdziwito mnie to, jak wysokie
liczby padajg w kontek$cie GWINTa. Czy to typowa wielkos¢ zespotu rozwijajgcego te gre
biorgc pod uwage debiut jej wersji mobilnej? Czy tez moze dzieje sie tu cos wiecej, z czego nie
zdawatem sobie wczesniej sprawy?

PN: Nie, wysokos¢ tych rezerw nie wynika bezposrednio z liczby sprzedanych kopii. Owszem,
skala sprzedazy to podstawa, na ktérej opieramy szacunki dotyczgce rezerw i potencjalnego
wptywu rozliczenia naszych umoéw z dystrybutorami, ale nie mamy tu sytuacji, w ktorej za
przedstawiony rezultat odpowiadataby konkretna ilo$¢ kopii sprzedanych tu czy tam.
Wspdtpracujemy z wieloma dystrybutorami i dla kazdego z nich w odrebny sposéb szacujemy
rezerwy. Summa summarum — zamykajgc pierwsze poéfrocze oszacowaliSmy, ze rezerwy
sprzedazowe powinny by¢ nizsze, lecz rezerwy na koszty rozliczenia wspdtpracy z
dystrybutorami powinny wzrosnga¢. Tak sie ztozyto, ze obydwie te wartosci sg zblizone — $cislej
rzecz biorgc, rezerwy kosztowe sg nieco wyzsze od rezerw sprzedazowych — ale nie ma to
zwigzku z konkretnymi danymi dotyczacymi liczby sprzedanych kopii; odpowiadajg raczej
danym sumarycznych dla kilku kontraktéw z dystrybutorami oraz analizie sytuacji na
poszczegdblnych rynkach.

AK: Co do liczebnosci zespotu — w tym roku oczywiscie obserwujemy zwiekszong rotacje, ale
to jest naturalna i spodziewana sytuacja. Zwiekszyliémy tez skale aktywnosci rekrutacyjne;j;
moge powiedziec, ze na koniec czerwca w CD PROJEKT pracowata podobna liczba oséb, jak na
koniec 2020; nie ma tu powazniejszych zmian. Sama rotacja jest poréwnywalna z tym, czego
doswiadczylismy po wydaniu WiedZmina 3. Tak wiec — nic nieoczekiwanego sie nie wydarzyto.
Co do GWINTa — ujawnione dane dotyczg wtasnie tego projektu; zespdét GWINTa czasem jest
odrobine wiekszy, a czasem odrobine mniejszy — ale za kulisami nie czai sie nic
niespodziewanego. Liczby na koniec H1 sg takie jak podaliémy — ale w przysztosci mogg
réwniez ulec zmianie.

P4: OK, mam kilka pytan uzupetniajgcych: po pierwsze, bez zagtebiania sie w obecne trendy —
jak wyglada zatrudnienie na koniec sierpnia; czy Wasze uwagi odnosnie rotacji i rekrutacji
nadal pozostajg w mocy? Czy w lipcu i sierpniu zaszty jakies powazniejsze zmiany? | drugie
pytanie — stwierdzites, ze pdki co zespodt ,technologiczno/silnikowy” jest w znacznej mierze
wkomponowany w pozostate zespoty — mam tu na mysli zétty pasek odpowiadajgcy
Cyberpunkowi — a jak bedzie rysowata sie liczebnos¢ tego zespotu (w ujeciu procentowym lub
bezwzglednym) po przejsciu na nowy model, gdy wydzielicie odrebny ,zaséb centralny” do
realizowania prac nad silnikiem i technologiami?

AK: Pod koniec lipca nie odnotowalismy zadnych drastycznych zmian; nie pojawito sie nic
nowego w stosunku do sytuacji z konca pierwszej potéwki roku. Co do technologii — tu nadal
trwajg dyskusje. Ciezko powiedzieé, co wydarzy sie za rok; niewatpliwie znaczna czes$é tego
zespotu bedzie wspieraé wiecej niz jeden projekt —ale nadal jesteSmy w fazie transformacji i
dyskusje sg w toku. Trudno bytoby teraz podawac konkretne liczby. Tak czy inaczej — z
pewnoscig bedziemy mieli osoby pracujgce nad rozwojem technologii i nie przypisane —
przynajmniej w sensie ksiegowym — do zadnego konkretnego projektu.



P5: Dzien dobry. Pierwsze pytanie dotyczy ujecia przychodéw. Chciatbym sie upewnié — czy
wszystkie czerwcowe dni sprzedazy wersji cyfrowej na PS oraz sprzedazy w ramach letnigj
promocji na Steamie zostaty zaliczone do wynikéw drugiego kwartatu? Czy kopie sprzedane w
tych kanatach w czerwcu rzutujg na wysokos¢ sprzedazy w Q2? Drugie pytanie dotyczy
REDengine 4: wspominaliscie o inwestowaniu w technologie; gdybysmy — hipotetycznie —mieli
do czynienia z kolejnym duzym projektem, czy mozna by zatozy¢, ze inwestycje w technologie
niezbedne do wydania nastepnej duzej gry bylyby mniejsze, niz w przypadku réznic miedzy
WiedZminem 3 i Cyberpunkiem 2077, gdzie w ramach prac nad grg postanowiliscie tez
uaktualnic caty silnik? Dziekuje.

PN: Co do przychoddw ze sprzedazy cyfrowej na Steamie i na PS — cata sprzedaz, ktéra zostata
nam zaraportowana za okres do konica czerwca — a zasadniczo cata sprzedaz za ten okres
zostata nam zaraportowana - zostata uwzgledniona w wynikach za pierwsze pédtrocze.
Wspominates o letniej promocji na Steamie — o ile dobrze pamietam zaczeta sie ona w
czerwcu, ale zakonczyta w lipcu; tak wiec nie cata zwigzana z nig sprzedaz jest uwzgledniona
w wynikach H1 —tylko ta jej czes¢, ktora przypada na czerwiec. Pozostata — lipcowa — sprzedaz
w ramach tej promoc;ji bedzie przez nas uwzgledniona w wynikach za trzeci kwartat.

AK: Adam z tej strony — odpowiem na pytanie dotyczace silnika. Jest zbyt wczesnie, by pokusic¢
sie o ocene; caty czas pracujemy nad biezgcymi technologiami, na ktérych oparty jest
Cyberpunk 2077; prowadzimy tez dyskusje na temat dalszych krokow w tej kwestii. Tak wiec
— to nie jest wtasciwy moment, by jednoznacznie sformutowaé nasze przyszte plany i
oszacowac efekt ksiegowy rozwoju nowych technologii.

P6: Dzien dobry i dziekuje za mozliwos¢ zadania pytan. Podczas konferencji podsumowujgce;j
pierwszy kwartat wspomnieliscie, ze w kazdym kolejnym kwartale mniej oséb bedzie
pracowato nad ulepszaniem Cyberpunka. Czy tak stanie sie rowniez w trzecim kwartale i czy
w wyniku tego nalezy oczekiwac poprawy rentownosci? Zaktadam tu, ze nawet w ramach
zespotu Cyberpunka coraz wiecej oséb pracuje teraz nad rozszerzeniem, ktdorego koszty
podlegajg kapitalizacji. Drugie pytanie dotyczy Spokko — pdki co nie objeliscie tej spotki
konsolidacjg, ale w swietle premiery Pogromcy Potwordéw — czy zamierzacie zrobi¢ to w
trzecim kwartale, a jesli tak — jaki bytby przewidywany wptyw takiej konsolidacji na finanse CD
PROJEKT w zakresie przychodoéw i kosztéw? Dziekuje.

PN: Co do Cyberpunka — wiemy, ze gra nadal wymaga ulepszen i zamierzamy kontynuowac jej
ulepszanie tak dtugo, jak bedzie to konieczne. Biorgc jednak pod uwage naturalny proces
przechodzenia deweloperdw do innych projektéw, liczba oséb zaangazowanych we wsparcie
Cyberpunka bedzie sie zmniejsza¢ z kazdym miesigcem. Tak wyglada obecne status quo. Czy
bedzie to oznaczato zwiekszong rentownos$é? Powiem tak: zmniejszy to koszty odnoszone
bezposrednio w RZiS w danym okresie — to chyba najodpowiedniejsze podsumowanie tej
kwestii.

Co do Spokko — obowigzujg nas zasady dotyczace objecia konsolidacjg; oszacujemy zatem
wyniki Grupy i wyniki Spokko w kontekscie skali sprzedazy oraz catkowitej wartosci aktywow
— o ile pamietam to dwa gtdwne kryteria — i w oparciu o te dane, a takze o wyniki z trzeciego
kwartatu, podejmiemy stosowne decyzje. Péki co nie zdecydowaliémy, czy Spokko ma



podlegac konsolidacji juz po trzecim kwartale czy raczej dopiero po zestawieniu wynikdéw za
caty rok 2021. Jesli chodzi o wptyw wynikéw Spokko na wyniki Grupy — to pytanie dotyczy,
rzecz jasna, przysztych wynikow; nie bedziemy wiec udziela¢ zadnych wskazéwek; pdki co nie
mamy szczegodtowych kalkulacji w tej kwestii. Prosimy o cierpliwos¢ — przekaze informacje w
stosownym czasie, gdy bede sie mdgt nimi podzielié.

P7: Dzient dobry. Mam dwa pytania. Po pierwsze — przepraszam, ze znowu wracam do rezerw,
ale staram sie zrozumiec te kwestie. Patrzac na note 12 w Waszym sprawozdaniu finansowym,
o ktérej wspominaliscie — widze rezerwy na zwroty zawigzane w pierwszym pétroczu w
wysokosci niemal 43 miliondw PLN oraz rezerwy rozwigzane w wysokosci 82 miliony ztotych.
Mozna by stad wysnué wniosek, ze wptyw tych operacji na Wasz RZiS powinien by¢ pozytywny
— ale twierdzicie, ze jest on neutralny i operujecie kwotg 40 milionéw, a nie 82 milionéw — czy
moglibyscie wyjasnic¢ rdznice, ktérej zapewne nie dostrzegam patrzac na dane finansowe?
Drugie pytanie dotyczy zas przychoddéw w segmencie CD PROJEKT RED. Czy mozna prosi¢ o
wyjasnienie przyczyn wzrostu przychodéw w ujeciu kwartalnym — po uwzglednieniu wptywu
rezerw? Jesli przeszacujemy rezerwy w drugim kwartale, widaé, ze przychody sg wyraznie
wyzsze, niz w Q1. Wiem, ze nie publikujecie informacji odnosnie skali sprzedazy CP77 i
WiedZmina, ale czy moglibyscie przynajmniej wyjasni¢, czy ten wzrost ma zwigzek z
Cyberpunkiem, z WiedZminem czy z innymi czynnikami?

PN: Kwota 40 miliondw, o ktérej wspominatem, stanowi saldo aktualizacji przeprowadzonych
w odniesieniu do dystrybutoréw, z ktérymi wspdtpracujemy. Patrzac na note zawartg w
sprawozdaniu finansowym — w okresie rozliczeniowym wykorzystalismy blisko 70 milionéw
PLN rezerw, rozwigzaliSmy rezerwy warte 82 milion PLN i zawigzaliSmy nowe rezerwy na
kwote 42 miliondw. Réznica miedzy 82 i 42 to witasnie te 40 miliondéw, ktére bezposrednio
wptywa na nasze przychody w omawianym okresie — jak wspominatem w swojej prezentacji.
Pragne podkresli¢, ze mamy tu do czynienia z wiecej niz jednym odbiorcg i wiecej niz jednym
kontraktem, ktdrych analiza zaowocowata kwotg netto w wysokosci okoto 40 milionéw PLN.
Drugie pytanie dotyczy poprawy wynikow w drugim kwartale w odniesieniu do pierwszego
kwartatu? Jak juz wspominatem, gtdéwnym motorem sprzedazy byt Cyberpunk, a w ramach
tego projektu wiekszos$é przychoddw w pierwszym pétroczu pochodzita ze sprzedazy cyfrowe;j.
W Q1 nie byto nas w sklepie Sony; Cyberpunk powrdcit do niego w czerwcu i mimo, iz byto to
pod koniec pierwszego pétrocza — mimo wszystko odnotowalismy z tego tytutu przychody nie
majace odpowiednika w Q1. Na to natozyta sie sprzedaz w innych sklepach takich jak Steam —
co w rezultacie poskutkowato lepszymi wynikami niz w pierwszym kwartale. Dziekuje.

P8: Dziekuje za mozliwos¢ zadania pytan. Pierwsze ponownie dotyczy rezerw i jest dos$¢ proste
— czy fakt, iz zmniejszyliscie rezerwy w jakimkolwiek stopniu oznacza, ze sprzedaz fizyczna
Cyberpunka idzie lepiej, niz zaktadaliscie zawigzujgc te rezerwy — czy tez te kwestie nie sg ze
sobg zwigzane? Co do drugiej potowy roku — zaktadam, ze nalezy liczy¢ sie z dalszym
zmniejszeniem rezerw — czy mozna zaktada¢, ze redukcja rezerw w H2 2021 przetozy sie na
wieksze zyski? Jesli tak — jakie warunki musiatyby zostac spetnione, by ta redukcja wptyneta na
zyski? | na koniec — czy mozna prosi¢ o komentarz w kwestii rozbicia na przychody z dystrybucji
cyfrowej i fizycznej w Q1 i Q2? Dziekuje.



PN: Mamy kilku dystrybutorow i rézne metody rozliczania sie z nimi w oparciu o zawarte
umowy. W niektérych przypadkach otrzymujemy przychody ze sprzedazy, ale w innych
mozemy by¢ zobowigzani do refundacji czesci poniesionych przez nich kosztéw. Fakt, iz
rozwigzaliSmy czes¢ rezerw sprzedazowych zwiekszajgc zarazem rezerwy kosztowe nie
oznacza, ze spodziewamy sie lepszej — w przypadku rezerw sprzedazowych — lub gorszej
sprzedazy — w przypadku rezerw kosztowych; odzwierciedla raczej nasze szacunki odnosnie
przysztych rozliczen z dystrybutorami. Tak sie ztozyto, ze skutek tych zmian jest neutralny z
punktu widzenia zysku brutto; wynika to jednak bardziej z naszych oczekiwan wzgledem
rozliczen uméw dystrybucyjnych, a nie bezposrednio z liczby sprzedanych egzemplarzy. Co do
przeszacowania rezerw w Q3 i Q4 oraz jego wptywu na naszg rentownos¢ — owszem, co
kwartat prowadzimy analize rezerw i w zaleznosci od spodziewanej sytuacji na rynku mozemy
by¢ zobowigzani do ich zwiekszania, lub — jezeli jesteSmy wystarczajgco dobrze zabezpieczeni
— do ich zmniejszenia. Stan rezerw z konca czerwca odzwierciedla nasze oczekiwania
wzgledem przysztej wspdtpracy z dystrybutorami oraz przyszte zobowigzania wynikajgce z
zawartych umoéw. Co do podziatu na przychody z dystrybucji cyfrowej i fizycznejw Q1 i Q2 -
mowiac ,,z gtowy”, bez siegania po tabele, jestem w stanie stwierdzi¢, ze dystrybucja cyfrowa
odpowiadata za gros naszych przychodéw w omawianym okresie. Co do dystrybucji fizycznej
— w zdecydowane] wiekszosci przypadkéw polega ona najpierw na wyekspediowaniu duzej
ilosci towaru na poszczegdlne rynki, a nastepnie zarzadzaniu towarem w ramach sprzedazy
detalicznej; wiekszo$¢ umow z partnerami odpowiedzialnymi za fizyczng dystrybucje jest
obecnie rozliczana na poziomie rezerw. Tak wiec — wiekszo$é naleznosci licencyjnych i
przychoddéw sptywajacych do CD PROJEKT pochodzi obecnie z innych kanatéw dystrybucji.

Moderator: Nie mamy wiecej zgtoszen do zadania pytan drogg telefoniczng — oddam wiec
ponownie gtos naszym prelegentom, by mogli wygtosi¢ dodatkowe uwagi lub odpowiedziec¢
na pytania z chatu.

AK: Tu Adam. Odpowiem na pytanie zadane na chacie: ,Czy Zarzad ma pomyst, jak zarzadzac
podazg akcji ze strony pracownikdw?” Tak, mamy stosowne plany — by¢ moze Piotr mogtby
lepiej opisac te kwestie, gdyz to on sie nig zajmuje.

PN: Dom maklerski, ktory posredniczyt w przydziale akcji po spetnieniu celéw naszego
programu motywacyjnego — a wiec w 2020 r. — skontaktuje sie z uczestnikami programu,
ktorzy potencjalnie mogliby rozwazac sprzedaz akcji po zakonczeniu okresu ograniczenia
sprzedazy i zaprezentuje im kompleksowg oferte umozliwiajgcg przeprowadzenie takich
transakcji w zorganizowany sposdb. Ta propozycja ma réwniez umozliwi¢ CD PROJEKTowi
uprzednie poinformowanie rynku o sposobie realizacji tych zlecen. Tak, jak w przypadku
ubiegtorocznych zlecen, wszystkie zlecenia sprzedazy ztozone przez naszych akcjonariuszy
zostatyby zagregowane i przetworzone przez doswiadczony zespdt maklerski DM Trigon.
Oczekujemy, ze transakcje te bylyby roztozone w czasie, a ich wptyw na dzienne obroty
ograniczony — taki plan uzgodnilismy z DM Trigon w ramach przygotowan do zakonczenia
okresu ograniczenia sprzedazy; chcemy zatem zaproponowac¢ naszym pracownikom
zorganizowane rozwigzanie majgce potencjalnie pomaéc, o ile sie zdecydujg sprzedaé swoje
akcje. Dodam jeszcze, ze omoéwiliSmy ten temat w gronie Zarzadu i zaden cztonek Zarzadu nie



zamierza sprzedawac przydzielonych akcji wraz zakonczeniem okresu ograniczenia ich
zbywalnosci we wrzesniu. To wszystko, co moge w tej kwestii powiedzied.

MN: Kolejne pytanie — wiasciwie dwa pytania — ,Jesli chodzi o rozszerzenie do Cyberpunka,
kiedy nalezy sie go spodziewaé? W 2022 r.? Czy uzgodniliscie juz, czy bedzie ptatne i jakiej ceny
nalezy sie spodziewaé w poréwnaniu z rozszerzeniami do WiedZmina?” Co do rozszerzenia —
jak juz wspomnielismy, pracujemy nad nim, ale nie przekazujemy szczegétowych informacji o
dacie publikacji —wiem, ze pytanie dotyczy catego roku 2022, a wiec nie jest bardzo konkretne,
ale mimo wszystko wolatbym trzymac sie zasady, zgodnie z ktérg nie ujawniamy dat premier
az do chwili, gdy bedziemy do nich przygotowani — wiec na tym poprzestane. Co do ceny — jak
wiecie w oparciu o doswiadczenia wyniesione z serii wiedZzminskiej — w przesztosci
rozszerzenia byty ptatne, ale jest zdecydowanie za wczesnie, by méwic o cenach, zwtaszcza, ze
nie podajemy jeszcze nawet dat — wiec nie moge tu nic dodac. | jeszcze jedno pytanie:
»Nawigzujac do oktadki raportu — czy powrét do Geralta oznacza, ze zamierzacie skupié¢ uwage
na WiedZminie 3 w wersji next-gen albo moze na WiedZminie 4?” Wybdr oktadek to zazwyczaj
wytgcznie kwestia estetyki — nie sgdze, by ktokolwiek z nas interpretowat jg w przedstawiony
w pytaniu sposdb — ale oczywiscie Wiedzmin 3 next-gen jest w przygotowaniu, wiec zapewne
mozna jedno z drugim powigza¢. Mam nadzieje, ze odpowiedziatem na pytanie.

AK: No céz, jest godzina siddma — przynajmniej w Polsce — i nasza konferencja dobiegta konca.
Dziekuje wszystkim; jesli macie dodatkowe pytania — skontaktujcie sie z naszym zespotem IR;
odpowiemy na wszystkie pytania, na ktoérej mozemy odpowiedzieé. Dziekuje bardzo i do
zobaczenia!



