Adam Kicinski (AK):
Dzien dobry.

Witam na telekonferencji poswieconej wynikom finansowym Grupy CD PROJEKT w trzecim kwartale
2021. Poprowadze te prezentacje wspdlnie z Piotrem Nielubowiczem, cztonkiem Zarzadu i dyrektorem
finansowym. Michat Nowakowski — cztonek Zarzgdu odpowiedzialny za Business Development dotaczy
do nas podczas sesji Q&A.

Webcast prezentacji, razem ze sciezkg audio, sg streamowane na naszej stronie korporacyjnej
cdprojekt.com oraz na naszym kanale IR w serwisie Youtube.

Zacznijmy od slajdu nr 2, ktéry przedstawia przydziat deweloperéw do biezgcych projektow.

Jak wida¢ — mamy do czynienia ze stopniowym przeptywem do nowych projektéw, zwtaszcza jesli
chodzi o rozszerzenie do Cyberpunka, w ktdrego tworzeniu bierze udziat coraz wiecej deweloperow.

Mimo, iz Cyberpunk zostat juz w znacznym stopniu udoskonalony, o czym $wiadczg coraz lepsze opinie
w serwisie Steam, nadal ciezko pracujemy nad poprawg jakos$ci podstawowe] wersji gry — zarazem
skupiajac sie nad wydaniem dopracowanej wersji na nowg generacje konsol.

Przechodzgc do slajdu nr 3 — chciatbym potwierdzié, ze zaréwno nasze wewnetrzny zesp6t Cyberpunka,
jak i zespot Saber Itneractice pracujacy nad edycjg next-gen WiedZmina 3 sg na dobrej drodze, by
dotrzymac ogtoszonych wczesniej terminéw wydania swoich projektéw. Wiecej na temat obydwu gier
powiemy w przysztym roku.

Jesli chodzi o GWINTa — przejdzmy do slajdu nr 4.

W 2021 obchodzimy pigtg rocznice GWINTa i z tej okazji postanowilismy wprowadzi¢ pewne zmiany w
zakresie obstugi gry.

Naszym celem jest zachowanie daleko idgcej elastycznosci — GWINT bedzie wiec w dalszym ciggu
otrzymywat aktualizacje i dodatki; zarazem jednak zamierzamy wykorzysta¢ czes¢ zespotu GWINTa w
innych projektach realizowanych w studio.

Co do przysztych planéw zwigzanych z grg — wiecej szczegotéw ujawnimy przy okazji finatu serii GWENT
Masters w dniu 5 grudnia; prosimy wiec o jeszcze chwile cierpliwosci.

PrzejdZzmy do slajdu nr 5.

Jak wiecie, WiedZmin: Pogromca Potwordw — gra lokalizacyjna oparta na technologii AR, stworzona
przez Spokko, ukazata sie w lipcu i zdobyta wysokie oceny uzytkownikéw zaréwno w wersji na
Androida, jak i na i0S. Upewniwszy sie co do jakosci gry dazymy obecnie do poprawy retencji i
mechanizmdéw monetyzacji.

W ramach najnowszej aktualizacji, wydanej 24 listopada, wprowadziliSmy skuteczniejszy system Live
Ops, ktory — jak sadzimy — przyciaggnie do gry wieksza liczbe uzytkownikéw.

Slajd 6 przypomina o dwéch przejeciach, ktérych dokonalismy w ostatnich miesigcach.

Jak wiecie, w lipcu przejelismy kanadyjskie studio Digital Scapes z siedzibg w Vancouver — ze studiem
tym wspétpracowalismy juz od kilku lat. To nasz czwarty zespdt — po zespotach dziatajacych w
Warszawie, Krakowie i Wroctawiu. Z kolei w pazdzierniku potgczyliSmy sity z bostonskim studiem
zbudowanym przez weterandw gamedevu: The Molasses Flood.



Obydwa przejecia dajg nam dostep do zagranicznej puli talentéw i stwarzajg nowe mozliwosci rozwoju.
CD PROJEKT RED Vancouver bedzie nam stuzy¢ swoimi umiejetnosciami i doswiadczeniem w pracy nad
biezgcymi i przysztymi projektami; z kolei The Molasses Flood zamierza — w Scistej wspdtpracy z CD
PROJEKT RED — rozwija¢ wtasny, nieogtoszony jeszcze projekt, oparty na jednej z naszych franczyz.
Zamierzamy dynamicznie rozwijac¢ obydwa zespoty w nadchodzgcych latach.

Czas na podsumowanie wynikéw finansowych w trzecim kwartale 2021. Piotrze — oddaje Ci gtos.
Piotr Nielubowicz (PN):
Dzieki, Adam.

W tej czesci prezentacji omodwie nasz wynik finansowy w trzecim kwartale biezgcego roku. Zacznijmy
od rachunku zyskow i strat — slajd nr 8.

Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiggnety 144 miliony PLN — czyli 38% wiecej, niz
analogiczne przychody w trzecim kwartale ubiegtego roku. Wiekszosé z nich powchodzi ze sprzedazy
naszych witasnych produktéw — 104 miliony PLN przychodéw, czyli 68% wiecej, niz rok temu.

Gtéwnym Zrédtem tegorocznych przychoddw byt dla nas Cyberpunk, z czego wiekszosé w dalszym ciggu
przypada na dystrybucje cyfrowa.

Przychody ze sprzedazy towardw i materiatdw wyniosty niecate 40 miliondw ztotych, co stanowi lekki
spadek — ale gtdwny udziat w tych przychodach ma dystrybucja cyfrowa w GOG.COM, a ta zanotowata
wzrost 0 6%.

Koszt sprzedanych produktdéw i ustug wynidst 23 miliony PLN. Wzrost od ubiegtego roku wynika przede
wszystkim z amortyzacji historycznych wydatkéw poniesionych na stworzenie Cyberpunka — 17
miliondéw ztotych w biezgcym okresie — ktére nie miaty odpowiednika w RZiS w okresie poréwnawczym
w 2020r.

Warto tez wspomnieé, ze omawiany okres byt ostatnim kwartatem, w ktérym dokonujemy amortyzacji
wydatkdw poniesionych na stworzenie GWINTa i Wojny Krwi. Oznacza to — poczynajac od Q4 2021 -
obnizenie kosztéw sprzedanych produktéw o okoto 5 milionéw ztotych na kwartat.

Koszty sprzedanych towardw i materiatéw — na ktdre sktada sie gtdwnie GOG — utrzymujg sie na z
grubsza niezmienionym poziomie.

Podsumowujgc — nasz zysk brutto na sprzedazy wynidst nieco ponad 91 milionédw PLN, czyli o jedng
trzecig wiecej, niz w ubiegtym roku.

Przechodzgc do kosztow operacyjnych — w trzecim kwartale biezgcego roku nasze koszty sprzedazy
wzrosty do 55 miliondw PLN. Za tym wzrostem staty gtéwnie koszty obstugi Cyberpunka w wysokosci
17 milionéw PLN — wielu naszych deweloperéw i testeréw brato udziat w przygotowaniu aktualizacji
do gry. Kolejng aktualizacje zamierzamy opublikowaé razem z wersjg na nowg generacje konsol w
pierwszym kwartale przysztego roku. Naktady na obstuge Cyberpunka poniesione w Q3 2021 pozostaja
istotne, cho¢ od chwili premiery notujemy ich stopniowy spadek.

W pordwnaniu z ubiegtym rokiem wzrosty réwniez koszty ogdlnego zarzadu. W tej kategorii
uwzgledniamy m. in. koszty prac badawczych na wczesnym etapie trwania nowych projektéw — w
kwocie 4 milionéw PLN — a takze 4 miliony w kosztach zwigzanych z programem motywacyjnym. Te
ostatnie oparte sg na wycenie dokonanej przez aktuariusza i majg charakter niepieniezny.



Summa summarum, nasz zysk netto za trzeci kwartat br. wyniést 16 milionéw PLN. Na ten wynik sktada
sie strata zanotowana przez GOG oraz 21 miliondéw zysku wypracowanego przez CD PROJEKT RED.

Co do GOGa - jego wyniki pozostawiajg nieco do zyczenia i dlatego podjelismy kroki zmierzajace do ich
poprawy. Przede wszystkim — postanowilismy, ze GOG powinien skupi¢ sie na swojej podstawowej
dziatalnosci — czyli dystrybucji starannie wyselekcjonowanych gier w modelu DRM-free, z ktérego jest
znany. W duchu tej decyzji planujemy zmiany w strukturze zespotu: cze$é¢ deweloperow, ktorzy
dotychczas pracowali nad rozwigzaniami online wykorzystywanymi gtdwnie przez studio przejdzie do
CD PROJEKT RED.

Oprécz tego z koricem roku zakonczy sie udziat GOGa w konsorcjum GWINT — GOG nie bedzie juz wiec
ponosit przypadajgcych na siebie wydatkdw, ani otrzymywat odpowiadajacej im czesci przychoddéw
generowanych przez ten projekt.

Oprdcz wymienionych zmian zapoczatkowalismy tez reorganizacje dziatann GOGa. Uwazamy, ze zmiany
te pozwolg GOGowi skupi¢ sie na swojej podstawowej dziatalnosci i przetozg sie na lepsze wyniki
finansowe w 2022 r.

Woracajac do wynikéw Grupy — cho¢ Q3 nigdy nie byt moim ulubionym kwartatem, chciatbym nakresli¢
je w szerszej perspektywie. Przejdzmy do kolejnego slajdu — numer 9. Catkowita wysokos$¢ kazdego
stupka oznacza przychody wypracowane w trzecim kwartale w poszczegdlnych latach. Pod wzgledem
przychodéw byt to wiec najlepszy trzeci kwartat w catej naszej historii.

Z tych przychodéw finansujemy nasze koszty i wydatki — oznaczone na szaro — po ktérych odliczeniu
zostajg nam zyski netto, oznaczone kolorem niebieskim. W tym roku nasza struktura kosztowa odbiega
od ubiegtych lat. Przejdzmy do kolejnego slajdu.

Istotne pozycje kosztowe miaty zwigzek z dziataniami ograniczonymi czasowo — mam tu na mysli
zwtaszcza koszty obstugi Cyberpunka (zielony) oraz prace badawcze na wczesnym etapie nowych
projektéw (czerwony). Te drugie stanowig w pewnym sensie inwestycje w nasze przyszte produkty i
sprzedaz. Przy okazji — odnotowaliSmy tez nowe, istotne pozycje kosztowe o charakterze
niepienieznym — np. amortyzacje Cyberpunka (zotty).

PrzejdZzmy do kolejnego slajdu — nr 11 — nasz skonsolidowany bilans.

W trzecim kwartale roku saldo naktadéw na prace rozwojowe utrzymywato sie na stabilnym poziomie.
Inwestycje w przyszte produkty — pod wzgledem ksiegowym — byty z grubsza réwnowazone
amortyzacjg dotychczasowych produktdéw. Z drugiej jednak strony zmalaty nasze naleznosci —z 248 do
166 miliondw ztotych, co jest typowym zjawiskiem po sezonowym wzroscie sprzedazy w drugim
kwartale.

Zwiekszeniu ulegty nasze krdtko- i dtugoterminowe Pozostate aktywa finansowe, co wynika z zakupu
obligacji skarbowych w ramach dywersyfikacji rezerw. Catkowita wartos¢ obligacji, gotédwki i lokat
bankowych sktadajacych sie na pozycje oznaczone gwiazdka jest widoczna pod tabelg aktywdéw — na
koniec wrzesnia wynosita niemal 1 miliard 185 milionéw PLN. Oznacza to, ze w trzecim kwartale nasze
rezerwy finansowe wzrosty o 55 milionéw PLN.

Suma kapitatéw Grupy CD PROJEKT zwiekszyta sie w trzecim kwartale gtdwnie na skutek
niepodzielonego wyniku finansowego oraz wplywow kapitatowych zwigzanych z programem
motywacyjnym.



Po stronie zobowigzan — nasze zobowigzania (handlowe i pozostate) wzrosty o 21 milionéw ztotych,
zas rezerwy zmalaty o 49 miliondw ztotych, gtdwnie za sprawg spozytkowania zawigzanych wczesniej
rezerw sprzedazowych.

Jak dotad nie przedstawitem szczegdtéw naszych wydatkéw na prace rozwojowe; przejdzmy wiec do
kolejnego slajdu — nr 12 — przedstawiajgcego wydatki CD PROJEKT RED na R&D oraz obstuge wydanych
uprzednio gier w ujeciu kwartalnym. Slajd ten stanowi kontynuacje tematu prezentowanego podczas
poprzednich telekonferenc;ji.

Na z6tto zaznaczyliSmy sumaryczne koszty obstugi wydanych dotychczas gier — gtéwnie Cyberpunka i
GWINTa. Jak juz wspomniatem, kwoty zwigzane z Cyberpunkiem w tym roku stopniowo malejg. Z
drugiej za$ strony coraz wieksza czes$¢ zespotu bierze udziat w pracach nad nowymi projektami i w $lad
za tym idzie wzrost odnosnych kosztow, reprezentowanych przez cze$é zielong (wstepne prace
badawcze) oraz niebieskg (prace nad konkretnymi projektami). Dane te potwierdzajg wczesniejsze
uwagi Adama dotyczace zaangazowania zespotu.

| na zakonczenie — uproszczony rachunek przeptywdéw pienieznych, przedstawiony na slajdzie nr 13.
Zyskom wypracowanym w trzecim kwartale towarzyszyto zmniejszenie salda naleznosci o niemal 89
miliondéw ztotych. Jesli chodzi o wyptywy gotéwkowe — wydalismy 26.5 miliona PLN na rozwdéj nowych
projektéw, zas niepieniezna amortyzacja wydatkéw zwigzanych z opublikowanymi wczesniej
produktami wyniosta niemal 23 milionéw ztotych. Pozostate przeptywy i zmiany sumujg sie do
niecatych 10 miliondw — wsrdd nich warto wymienic zaptate za studio Digital Scapes, obecnie dziatajgce
pod nazwg CD PROJEKT RED Vancouver.

W sumie nasze rezerwy finansowe wzrosty o 55 milionédw PLN do niemal 1 miliarda 185 milionéw PLN
w gotowce, lokatach bankowych i obligacjach skarbowych — jest to stan na dziert 30 wrzesnia 2021.

To wszystko z mojej strony; dziekuje za uwage. Przejdzmy teraz do czesci Q&A.

P1: Dobry wieczér. Mam — w pewnym sensie — trzy pytania; tj. jedno pytanie, a pdzniej drugie, ktére
sktada sie z dwdch czesci. Po pierwsze — patrzagc na amortyzacje Cybeprunka oraz na naktady na jego
obstuge w Q3 na slajdzie 10 widaé, ze amortyzacja pozostanie na niezmienionym poziomie przez
kolejne — jak sadze — 4 lata? A co z wydatkami na obstuge? Oczywiscie staracie sie sprzedad jak
najwiecej kopii, a my staramy sie zamodelowa¢ te sprzedaz — czy powinnismy oczekiwac, ze wydatki
na obstuge CP pozostang na dotychczasowym poziomie? Innymi stowy — czy obydwie te pozycje
pozostang z grubsza niezmienione w przysztych okresach? | drugie pytanie — widzimy, ze cena CP77 w
ramach promocji Black Friday byfa bardzo niska; s liczne tego przyktady — tak wiec dwa pytania: czy
po przyzwyczajeniu odbiorcéw do tak niskich cen mozliwe bedzie przywrdcenie ceny — chociazby —
rzedu $50? | jeszcze jedno — wiemy, ze w przeciwieAstwie do Ubisoftu czy EA nie dazycie do
maksymalizacji liczby sprzedanych kopii po to, by osiggac zyski z transakcji realizowanych wewnatrz
gier — biorac to pod uwage, do jakiego stopnia partycypujecie w tych obnizkach, a na ile stanowig one
raczej cios cenowy dla dystrybutorow detalicznych?

PN: Wiec tak, amortyzacja kosztéw stworzenia CP bedzie nam towarzyszy¢ przez piec lat od daty
premiery — zostaty wiec jeszcze cztery lata. Oczekujemy, ze te kwoty nie ulegng zmianie; zamierzamy
amortyzowac 3% kosztéw projektu w kazdym kwartale. Inaczej sprawy majg sie jesli chodzi o koszty
obstugi gry. Oczywiscie zamierzamy pracowac nad grg tak dtugo, jak to konieczne; mam jednak szczerg
nadzieje, ze nie bedzie to trwato az przez piec lat. Jak stwierdzitem w swojej prezentacji, juz w biezgcym



roku obserwujemy pewne zmniejszenie kosztéw w ujeciu kwartalnym. Obecny moment jest nieco
szczegdlny — wkrétce czeka nas premiera wersji next-gen, wiec niektére z tych kosztédw dotyczg prac
nad kolejng aktualizacja, ktéra ukaze sie rdwnolegle z tg wersjg. Prace te w dalszym ciggu angazuja
znaczng czes¢ zespotu. Oczywiscie po premierze wersji next-gen niewatpliwie czeka nas jeszcze troche
pracy, ale oczekuje, ze z czasem koszty obstugi CP bedg gwattownie malec.

AK: Odpowiem na drugie pytanie. Przede wszystkim staramy sie przywrdci¢ grze reputacje — to nasz
gtéwny cel. Owszem, cena ma znaczenie, ale im wiecej oséb gra w CP i im lepiej sie przy tym bawig,
tym lepsze perspektywy otwierajg sie przed franczyza. Co do cen — w najblizszej przysztosci nie
planujemy gwattownych zmian. Aktualizacja na next-gen zostanie udostepniona za darmo wszystkim
osobom, ktére kupity gre w wersji na poprzednie generacje. Cena petnej gry w wersji next-gen bedzie
taka sama, jak cena dotychczasowej wersji gry, gdyz aktualizacje oferujemy gratis. Oczywiscie majac
do dyspozycji dodatkowy content — mam tu na mysli gtdwnie rozszerzenia — bedziemy mogli
zaoferowac nowe edycje, ale jest zbyt wczesnie, by o tym méwié. Planujemy ustabilizowac ceny, ale
przede wszystkim musimy zadbac o dobry sentyment wokét gry.

P2: Dobry wieczdr wszystkim. Pierwsze pytanie ma charakter uzupetniajacy — czy méwiac o stabilizacji
cen — rowniez w kontekscie next-gen — macie na mysli ich stabilizacje na obecnym poziomie na
poszczegdlnych platformach, czy tez przywrdcenie pierwotnej ceny $60? Czy mozecie to wyjasni¢? Po
drugie — wida¢, ze w tym kwartale sprzedaz nie sprostata oczekiwaniom; czy przyczyna lezy w liczbie
sprzedanych egzemplarzy, w ich cenie, czy tez jest to kombinacja tych dwdch czynnikédw? | na koniec,
w kwestii rozszerzen — czy nadal zamierzacie wydac rozszerzenie w 2022 r.? Czy moglibyscie
potwierdzi¢, ze tak wygladaja obecne plany?

AK: Odpowiem na pierwsze pytanie. Obecnie mamy szereg promocji, ktore dotyczg CP — nie chodzi tu
tylko o Black Friday. Niektére zostaty z nami uzgodnione, do innych dochodzi z inicjatywy
dystrybutoréw detalicznych. Po wydaniu wersji next-gen bedziemy mogli ustabilizowa¢ cene
promocyjng, ale nie zamierzamy podnosi¢ cen gry w zwigzku z tg premiera. Wkrétce przed premiera
by¢ moze bedziemy mogli powiedzie¢ cos wiecej na temat naszej pdzniejszej polityki cenowej, ale
obecnie jest na to zbyt wczednie. Moge tez odpowiedzie¢ na trzecie pytanie — jak dotad nie
ogtaszaliSmy dat ani zawartosci rozszerzen; nie chciatbym wiec wychodzié¢ przed szereg i ujawniaé
informacji, ktérych do tej pory nie upublicznilismy.

PN: Co do zewnetrznych oczekiwan dotyczacych skali sprzedazy — po prawdzie, trudno jest mi
komentowaé, czy rozbieznosci miedzy tymi oczekiwaniami a stanem faktycznym wynikajg z takich czy
innych czynnikéw. Chciatbym jednak zwrdci¢ uwage na dwie rzeczy. Po pierwsze, Q3 to tradycyjnie
jeden z najstabszych sprzedazowo kwartatéw w roku; po drugie zas wiekszo$¢ naszej sprzedazy
pochodzi z kanatéw cyfrowych. Do dystrybutoréw fizycznych wysytamy duze partie towaru w chwili
premiery, ale w pdzniejszych okresach nie rejestrujemy juz dalszych przychodéw zwigzanych z tym
segmentem rynku. To, co widzicie w naszym biezgcym RZiS to dane przygotowane w oparciu o raporty
od dystrybutoréw wersji cyfrowych.

P2: Jeszcze jedno uzupetnienie — czy mozecie powiedzie¢ co$ wiecej na temat restrukturyzacji GOGa?
Czy oznacza to, ze jego udziat w sprzedazy raportowanej w RZiS bedzie malat w kolejnych kwartatach?
Prositbym o dodatkowe informacje zwigzane z biezacg sytuacjg w GOGu.

PN: Nie; restrukturyzacja GOGa ma na celu umozliwienie mu skoncentrowania sie na podstawowej
dziatalnosci — dziatania zwigzane z GWINTem nie bedg juz odbywaty sie przy wspoétudziale zespotu
GOG; zostang w catosci przeniesione do CD PROJEKT RED. Postanowilismy rowniez przenie$é¢ do CD
PROJEKT RED pewne procesy zwigzane z funkcjonalnoscig cyfrowg wykorzystywang gtéwnie przez to
studio. Jednoczesnie reorganizujemy naszg wewnetrzng dziatalnos$¢ back office w GOGu — to jednak



nie przektada sie bezposrednio na sprzedaz naszych wtasnych lub zewnetrznych produktow
realizowang przez GOG.

P3: Dobry wieczor. Pierwsze pytanie dotyczy sprzedazy gier z uniwersum wiedzminskiego. Czy byta ona
nizsza, niz przed rokiem? Po drugie — pytanie dotyczace promocji zwigzanych z Czarnym Pigtkiem. Czy
— oprocz obnizek cen — z promocjami tymi wigze sie tez istotny element kosztowy jesli chodzi o
kampanie marketingowe? Mam na mysli ptatne ogtoszenia w mediach — co$ ponad to, co robiliscie przy
okazji promocji letnich? | wreszcie GWINT — wspominaliscie, ze zmniejszacie skale zespotu. Obecnie
przydziat deweloperéw do GWINTa jest dos$é znaczny biorgc pod uwage przychody generowane przez
ten projekt — o ile dobrze rozumiem. Czy nastgpig tu istotne zmiany? Dziekuje.

PN: Zaczne od pierwszego pytania. Sprzedaz gier wiedZminskich w 2021 byta ponizej poziomu
notowanego w 2020 r. Sadze, ze ztozyly sie na to trzy czynniki. Po pierwsze, wersja WiedZzmina 3 na
Nintendo Switch ukazata sie pod koniec 2019, wiec w 2020 nadal byta stosunkowo ,,$wieza”. Po drugie,
rok 2020 — zwtaszcza jego pierwsza potowa — byt pod silnym wptywem wydarzed zwigzanych z
rozwojem pandemii; obecnie efekt ten nie jest juz mocno zauwazalny. | po trzecie — pod koniec 2019
mieliSmy premiere serialu Netflix, ktéra, jak sadze, rowniez mogta przyczyni¢ sie do zwiekszonej
sprzedazy Wiedzmina 3. W tym roku niewiele dziato sie w uniwersum wiedZminskim — przynajmniej
jesli chodzi o nas — ale jak wiecie, przygotowujemy premiere wersji next-gen, co powinno stanowié
znaczacy kamien milowy w historii gry.

AK: Odpowiem na drugie pytanie. Co do dodatkowych kosztéw zwigzanych z Czarnym Pigtkiem —
powiedziatbym, ze sg niemal zerowe. Owszem, mamy pewne state wydatki na marketing, ale nie
ponosimy dodatkowych kosztéw zwigzanych z tg czy inng promocja.

PN: Jesli chodzi o GWINTa, to naszym gtdwnym celem jest zoptymalizowac¢ gre, bazujgc na naszych
doswiadczeniach z ostatnich 5 lat. JesteSmy z GWINTEM dostepni na kilku réznych platformach, wiec
dalsze inwestowanie w tym kierunku wydaje sie zbedne. Teraz chcemy skupi¢ sie na jakosci
dostarczanej graczcom w ramach samej gry, a nie na znaczagcym udoskonalaniu technologii. Chcemy
jednoczesnie, zeby GWINT byt elastyczny, tj. zeby czes$¢ zespotu GWINTa mogta pracowad nad innymi
projektami REDA, zapewniajac rdwnoczesnie grze regularne aktualizacje i porcje contentu. Tak wiec
cel polega na ograniczeniu kosztéw przypisanych bezposrednio do GWINTa, przy jednoczesnym
dostarczaniu nowego contentu i dodatkow.

P4: Dobry wieczéor. Mam trzy pytania. Po pierwsze — czy mozecie wyjasni¢, dlaczego podatek
dochodowy za ten okres jest tak niski w poréwnaniu z ubiegtym rokiem; niemal zerowy? Po drugie —
ostatnio ukazat sie artykut opisujacy to, jak CP radzi sobie na Steamie — czy uprawniony jest wniosek,
Ze sytuacja poprawia sie na PC, ale na konsolach nadal sg powazne problemy? Po trzecie — biorgc pod
uwage wiesci o mozliwym powrocie COVIDu, czy wréciliscie juz do biura? Czy Wasi pracownicy nadal
pracujg zdalnie, czy tez wolicie widzie¢ ich w biurze? Dziekuje.

PN: Zaczne od pierwszego pytania. Kwoty widoczne w RZiS pochodzg z potgczenia podatku wyliczonego
w segmentach CD PROJEKT RED i GOG.COM. Jak wiecie, w CD PROJEKT RED wiekszo$¢ przychoddéw
podpada pod stawke podatkowa 5%, gdyz sg to przychody z eksploatacji wiasnosci intelektualnej. Tak
wiec podatek naliczony w tym segmencie jest dos¢ niski, gdyz do znacznej jego czesci ma zastosowanie
niska stawka — w przeciwienstwie do GOGa, ktdory wykazat strate i w zwigzku z tym zawigzat ujemna
rezerwe podatkowg w oparciu o stawke 19%. Mniejsza strata w GOGu przemnozona przez 19%
zniwelowata wiekszy zysk brutto w CD PROJEKT RED przemnozony przez nizszg stawke, w wyniku czego
sumaryczny podatek dla obu segmentéw tylko nieznacznie przekracza 0.



AK: Odpowiem na drugie pytanie: sytuacja poprawia sie zarowno na PC, jak i na konsolach — ale
zapewne jest to bardziej widoczne na PC, gdyz Steam codziennie publikuje Swieze oceny. W kazdym
razie widzimy poprawe sentymentu otaczajgcego CP na kazdej platformie.

| trzecie pytanie — COVID i home office — podjelismy decyzje, ze kazdy, kto woli pracowaé zdomu bedzie
mogt tak robi¢ przynajmniej do potowy przysztego roku. Prowadzimy tez dyskusje i analizy dotyczgce
przysztych modeli. Zamierzamy podazy¢ wiasng Sciezkg w oparciu o badania wewnetrzne i zewnetrzne;
chcemy zaproponowac optymalny model dla catej Grupy, a nastepnie ulepsza¢ go w iteracyjnych
cyklach. Nie méwimy wiec o jednym ,modelu post-COVID” — chcemy wdrozy¢ nowy model, wyciggnagé
whioski i wprowadzac iteracyjne zmiany. Staramy sie zachowaé elastycznosé, choé rozumiemy, ze na
tym rynku tatwiej pracowaé¢ w biurze. Obecnie znaczna cze$¢ zespotu pracuje zdalnie, ale w biurze
pojawia sie codziennie 40% - czasem nawet 50% pracownikéw.

P5: Dziekuje za mozliwos¢ zadania pytan. Czy mozecie przedstawic¢ wiecej informacji odnosnie przyczyn
przesuniecia premiery WiedZmina next-gen na Q2 i CP next-gen na Q1 w przysztym roku? To pierwsze
pytanie. Drugie pytanie — czy obserwujecie presje ptacowg w waszych biurach w Polsce i czy
spodziewacie sie takiej presji w nowych studiach w Vancouver i Bostonie? | na koniec — czy mozecie
powiedzie¢ co$ wiecej o strategii przeje¢? Jakiego rodzaju studia zamierzalibyscie przejmowac¢ w
przysztosci? Dziekuje.

AK: Odpowiem na pierwsze pytanie. Zgodnie z tym, co stwierdzitem w mojej prezentacji, prace nad
obydwiema grami idg zgodnie z aktualnym planem premier. Co do CP — obecnie trwajg testy; chcemy
zagwarantowac, ze wydana przez nas gra bedzie spetniata kryteria jakosci. To wymaga wysitku, gdyz
wersja next-gen obejmuje usprawnienia graficzne wykorzystujgce mozliwosci nowego sprzetu, a takze
szereg usprawnien systemowych — mam na mysli podstawowe systemy gry. Nie s3 to rewolucyjne
zmiany, ale biorgc pod uwage liczne interakcje miedzy systemami, musimy dopilnowac¢, by nie doszto
do zadnej regresji. Wtasnie dlatego chcemy poswieci¢ nieco wiecej czasu na testy. Jesli chodzi o
WiedZmina 3, tu sytuacja jest nieco inna. Prace nad wersjg na nowe generacje konsol prowadzi nasz
sprawdzony partner, firma Saber Interactive — oczywiscie przy wspotpracy z naszym studiem.
Produkcje Wiedzmina 3 zakonczyliémy prawie 7 lat temu — od tamtego czasu technologia dynamicznie
poszta do przodu, pojawity sie nowe rozwigzania, o ktérych nie byto mowy gdy powstawata pierwsza
wersja gry — na przyktad ray tracing. Ta aktualizacja ma wiec gtéwnie wymiar techniczny; owszem,
obejmuje niewielki pakiet DLC, ale obecnie pracujemy gtéwnie nad technikaliami. Dostosowanie
nowych technologii do dos¢ juz leciwej gry wymaga nieco wiecej pracy nad dopieciem kwestii
technicznych.

PN: Odpowiem na drugie pytanie dotyczgce presji ptacowej. Tak, czujemy presje na poziom
wynagrodzen spowodowang m. in. wysokg inflacjg w Polsce, czy konkurencjg na rynku pracy zdalnej.
To jednak dotyczy gtéwnie rynku polskiego. Co do zespotdw w Boston i Vancouver — dopiero niedawno
do nas dotgczyty; pracujg z nami zaledwie od paru miesiecy i trudno w zwigzku z tym moéwi¢, ze
odczuwamy z ich strony presje na wynagrodzenia. Powiedziatbym, ze dopiero uczymy sie tych rynkéw
— po raz pierwszy w praktyce, dzieki wspdtpracy z obydwoma studiami — lecz jest zbyt wczesnie, by
okresli¢, na ile bedzie sie tam objawiac presja ptacowa.

AK: Odpowiem na trzecie pytanie. Jak ogtaszaliémy aktualizujgc naszg strategie, planujemy zwiekszy¢
aktywnos¢ w zakresie M&A. Sg przynajmniej dwa sposoby, by tego dokonac. Pierwszy — nazwijmy go
,metoda Vancouver” — polega na rozbudowie zespotu CD PROJEKT RED; tak stato sie w przypadku
wroctawskiego studia SNT, ktére funkcjonuje obecnie pod nazwg CD PROJEKT RED Wroctaw.
Oczywiscie jezeli pojawi sie utalentowany zespdt pragnacy potgczy¢ sity z CDPROJEKT RED i podzielajgcy
naszg strategie — jesteSmy otwarci na rozmowy. Drugi sposdb polega na wyszukiwaniu zdolnych



zespotdw, ktdre chciatyby sie rozwija¢ — i na zlecaniu im tworzenia gier opartych na naszych IP przy
jednoczesnym zachowaniu czesciowej autonomii i tozsamosci. Tak byto z The Molasses Flood, a
wczesniej, do pewnego stopnia, ze Spokko — chociaz Spokko nie zostato przez nas przejete, a raczej
wydzielone jako odrebna jednostka w strukturach Grupy — niemniej model pozostat z grubsza ten sam.
TMF bedzie nieco mocniej zwigzane z naszym studio, ale zachowa swojg tozsamos¢ jako The Molasses
Flood —a CD PROJEKT studio i nie zmieni nazwy na CD PROJEKT RED.

P6: Dziekuje za prezentacje i za mozliwosc zadania pytan. Mam dwa pytania. Pierwsze dotyczy kosztéw
wstepnych prac projektowych. Czy pojawig sie one réwniez w 2022, czy tez majg jaki$ zwigzek z
Waszymi planami, by — poczynajgc od 2022 r. — rozwijaé réwnolegle dwa projekty AAA, a zatem tego
rodzaju koszty bedg w przysztym roku podlegaé kapitalizacji? Drugie pytanie dotyczy The Molasses
Flood: wspomnieliscie, ze pracujg oni obecnie nad odrebnym projektem. Czy jest on jednak catkowicie
odrebny, czy ma jaki$ zwigzek z planami rownolegtego tworzenia dwdch gier AAA poczynajac od
przysztego roku? | jeszcze jedno dodatkowe pytanie zwigzane ze strategia M&A: czy macie kolejke
potencjalnych przeje¢ poza tymi dwoma, ktérych juz dokonaliscie? Jesli nie — jak zamierzacie lokowac
zgromadzone srodki finansowe, biorgc pod uwage fakt, ze nadal generujecie sporo gotéwki?

PN: Nawiaze do pierwszego pytania, ale obawiam sie, ze nie moge Was precyzyjnie ukierunkowacé. Z
jednej strony mam nadzieje, ze zawsze bedziemy prowadzié¢ prace badawcze i eksplorowac¢ nowe
obszary, ale z drugiej strony kazde takie prace powinny pewnego dnia zaowocowac konkretnymi
projektami. Tak wtasnie przedstawia sie sytuacja projektdw, ktdre obecnie sg na etapie prac
badawczych. Wszystko jeszcze przed nami.

AK: Odpowiem na drugie i trzecie pytanie. Projekt TMF stanowi dodatek do réwnolegtych prac nad
tytutami AAA. Tymi pracami zajmuje sie CD PROJEKT RED i to nasze wewnetrzne studio bierze za nie
odpowiedzialnos¢. TMF pracuje nad czym$ ekstra w stosunku do tych projektow — choé, jak juz
wspomniatem, mamy tu Scistg wspétprace; TMF wspdtpracuje z CD PROJEKT RED, ale ma wtasng pule
talentéw i to, czym sie zajmuje, stanowi dodatek do naszych wewnetrznych projektéw. Co do kolejki
przejeé — nie, nie mamy czegos takiego. Tzn. owszem, mamy rozmaite kolejki zadan, ale nie zamierzamy
zmieniac naszej strategii; CD PROJEKT powstawat w sposdb organiczny; aktywnosé w zakresie M&A
traktujemy jako rozszerzenie naszych celéw — caty czas jednak skupiamy sie na naszej wtasnej strategii
opartej na dwdch wspaniatych franczyzach, wobec ktérych mamy rozmaite plany. Owszem,
poszukujemy utalentowanych zespotéw, ktére chciatyby do nas dotaczyé, ale nie interesuje nas
wytacznie konsolidowanie cudzych przychoddéw czy zyskéw. Trudno bytoby wiec moéwic o ,kolejce”
M&A — ale owszem, rozgladamy sie, prowadzimy rozmowy — i jezeli wiecie o utalentowanej grupie
oséb, ktére chciatyby do nas dotaczyé — jesteSmy otwarci na dyskusje. To prowadzi mnie do
stwierdzenia, ze zasoby gotéwkowe, ktérymi dysponujemy — Piotr moze tu co$ dodaé¢ — stanowig
przede wszystkim bufor. Zawsze staramy sie mie¢ pokazny bufor finansowy; tworzenie gier AAA to
kosztowna dziatalnosé¢, a my nadal chcemy dziata¢ ze Smiatoscig i rozmachem — wiec oczywiscie
potrzebna nam sg bufory. Piotr, chciatbys$ co$ dodaé¢ w kwestii alokacji gotéwki?

PN: W petni potwierdzam i nie mam nic do dodania.

P7: Dobry wieczdr panowie. Przepraszam, jesli pierwsze pytanie byto juz przez kogos zadane — zostatem
roztgczony i musiatem ponownie sie wzdzwonic. Czy mozecie powiedzie¢ co$ wiecej na temat kosztow
wstepnych prac badawczych odniesionych w Wasz RZiS? By¢ moze ktos juz o to pytat; jesli tak —
odeslijcie mnie do transkryptu; pdZniej go przeczytam. | teraz trzy szybkie pytania. Po pierwsze, o ile
pamietam na E3 w 2019 r. TMF mdéwito o dwdch nowych grach. Pierwszg z nich byto Drake’s Hollow, a
druga — czy mowa wtasnie o tym ambitnym projekcie, ktéry zostat przez Was przejety? Tzn. — czy juz
wtedy z nimi wspdtpracowaliscie? A moze mieli pomyst na gre, co do ktérej zdecydowali, ze dobrze



pasuje do Waszych IP? Drugie pytanie to prosba o aktualizacje w kwestii rotacji pracowniczej. | po
trzecie — wspominaliscie, ze mowigc o przysztosci bedziecie sie ogranicza¢ do krétkiego horyzontu
czasowego. Czy oznacza to okres roczny, czy tez ma zwigzek z Waszymi planami? Przyktadowo, czy na
poczatku przysztego roku zamierzacie przedstawic plan informujacy: ,,OK, oto pierwsze rozszerzenie —
a jego nazwe i date premiery podamy w stosownym czasie”? Czy tez moglibyscie od razu nakresli¢
wszystkie Wasze plany dotyczace rozszerzen? Czego mozna spodziewac sie jesli chodzi o strukture
plandéw na przysztosc¢? Dziekuje.

PN: W pierwszym pytaniu chodzito o dodatkowe informacje dotyczgce kosztéw poniesionych na
wczesnych etapach prac badawczych. Nie ujawnialismy takich informacji; w Q3 przeznaczyliSmy na ten
cel 4 miliony PLN i oczywiscie nie zdradzamy, jak konkretnie zostat spozytkowany ten budzet.

AK: Co do The Molasses Flood — nie moge odpowiedzie¢ na tak zadane pytanie; to sprawa wewnetrzna,
my za$ nie ujawniamy szczegdtdéw dotyczgcych ich biezgcego projektu i nie mozemy Was w tej kwestii
ukierunkowac. Owszem, majg na swoim koncie dwie wydane gry. Przygladaliémy sie rezultatom ich
pracy, ale — nic wiecej nie jestem w stanie powiedzie¢, moze z jednym wyjatkiem: nie ,,wchtonelismy”
ich; naszym celem nie byto prowadzenie prac nad ich grami — to raczej oni mieli rozpocza¢ prace nad
grg pasujgcy do jednej z naszych franczyz, co nie bytoby mozliwe przed podpisaniem stosownej
umowy.

PN: Odnosnie rotacji — rotacja za ostatnie 10 miesiecy tego roku to standardowe kilkanascie procent,
co nie odbiega od normy w naszej branzy, gdzie zawsze po zakornczeniu duzego projektu nastepuje w
jakiej$ czesci naturalny ruch w zespole — ludzie chcg pracowa¢ nad innymi projektami lub zajgc¢ sie
zupetnie innymi rzeczami. To naturalne; nie wyrdzniamy sie na tle rynku; nie ma tu niczego
niespodziewanego ani tez w znaczgcym stopniu odmiennego od sytuacji, ktdra zaistniata po premierze
WiedZmina 3.

AK: Odpowiem na ostatnie pytanie. Mysle, ze o planach strategicznych poméwimy po premierze wersji
CP next-gen — ma ona bowiem kluczowe znaczenie. Sentyment wokdét CP ma kluczowe znaczenie z
punktu widzenia naszej bliskiej przysztosci; tak wiec — najpierw wydajmy CP, pdzniej zobaczymy, jak sie
sprawy majg — i dopiero wtedy zaczniemy méwic o kolejnym roku lub o kolejnych latach.

P8: Dobry wieczér i dziekuje za mozliwos¢ zadania pytan. Chciatbym sie dowiedzie¢, czy prowadzicie
rozmowy z dystrybutorami fizycznych kopii CP i W3 w wersji next-gen. Czy bedziecie musieli dostarczy¢
nowe opakowania dla tych wersji, czy moze zostato Wam wystarczajgco wiele opakowan z okresu
gtéwnej premiery? Drugie pytanie dotyczy przysztorocznych planéw zwigzanych z Cyberpunkiem —
rozumiem, ze zamierzacie je przedstawi¢ po premierze wersji next-gen — tak wynika z odpowiedzi na
poprzednie pytanie. Czy mam racje? | trzecie pytanie, dotyczgce TMF — kiedy bedziecie gotowi, by
ujawnic jakies$ szczegdty zwigzane z gra, nad ktdrg pracuje TMF? Dziekuje.

PN: Co do pierwszego pytania — owszem, oczywiscie rozmawiamy z dystrybutorami na temat premiery
wersji next-gen i tego, jak do niej podejs¢; obawiam sie jednak, ze nie moge teraz ujawniac szczegdtéw.
Nie wszystko zostato jeszcze uzgodnione i nie wszystkie dziatania zostang podjete w tym samym czasie.
Prosze o cierpliwos¢; wkrdtce — pewnego dnia — przedstawimy wiecej szczegotow.

AK: Odpowiem na drugie pytanie dotyczgce ujawniania dalszych planéw. Owszem, z pewnoscig nastgpi
to po premierze wersji next-gen, ale nie mamy scisle okreslonego terminarza. Chcemy najpierw wydac
gre, nastepnie oszacowac sytuacje, i wreszcie — zdecydowaé, czy na podstawie danych zgromadzonych
w okresie premierowym potrzebna jest aktualizacja naszej strategii. Trudno wiec méwié o jakiejs
konkretnej dacie — wszystko zalezy od sytuacji, z jakg bedziemy mieli do czynienia po premierze. Co do
trzeciego pytania — kiedy? Jest za wczesnie, bym madgt pokusié sie o odpowiedz. RozpoczeliSmy prace,



ale jesteSmy na poczatku drogi; uzgadniamy szczegdty wspotpracy, pracujemy nad szkicami — ale to
wcigz wstepne dziatania; nie moge wiec sugerowac, kiedy nastapi odpowiedni czas, by rozmawiac o
grze, ujawnic jej wizje artystyczng i przyblizy¢ graczom jej mechanizmy.

P9: Dobry wieczér, pozwole sobie zada¢ jeszcze jedno pytanie. Pamietam pewne zamieszanie wokét
kwestii rezerw w wynikach za Q2. Chciatbym potwierdzi¢ — czy w biezgcym kwartale na sprzedaz netto
nie rzutujg zadne rozwigzane — albo nowo zawigzane — rezerwy? Innymi stowy, czy rezerwy w Waszym
sprawozdaniu za biezgcy kwartat majg zwigzek tylko z pozycjami kosztowymi? Czy mam racje?

PN: Owszem; zasadnicza zmiana stanu rezerw wynika z naturalnego spozytkowania uprzednio
zawigzanych rezerw. Pojawity sie pewne nowe rezerwy na koszty, ale to naturalna sytuacja biorac pod
uwage prowadzong caty czas dziatalno$¢ — nie odnotowalismy natomiast zadnych znaczacych nowych
rezerw, ani tez rozwigzania — czy rewaluacji — dotychczasowych rezerw.

Moderator: Na tym konczymy sesje pytan i odpowiedzi. Przekaze teraz ponownie gtos spikerom, by
mogli wygtosi¢ dodatkowe uwagi.

AK: Bardzo dziekujemy. Mamy jeszcze pytania zadane na czacie. Bede je wyczytywat, a nastepnie
bedziemy udziela¢ odpowiedzi.

Pierwsze pytanie: , Oglosiliscie, ze Patch 1.5 ukaze sie razem z wersjg next-gen. Dlaczego pomijacie
Patch 1.4? Czy zostata potgczony z wersjg 1.5?”

To duza aktualizacja i chcieliémy to podkresli¢ przypisujac jej okragta liczbe. Trudno powiedzie¢, ze cos
»pomijamy”, ale owszem, nie zamierzamy publikowa¢ kolejnych aktualizacji przed premierg wersji
next-gen; chcemy potgczyé wszystkie ulepszenia w jeden duzy patch, aby zwiekszy¢ site premiery wersji
next-gen.

PN: “lle zostato do osiggniecia kolejnego kamienia milowego jesli chodzi o liczbe sprzedanych kopii
cp?”

Jak wiecie, tego rodzaju dane ujawniamy w ramach dziatan marketingowych. W dniu dzisiejszym nie
mielismy takich plandw — czy jesli chodzi o konkretne liczby, czy tez wskazéwke, jak blisko danego
kamienia milowego sie obecnie znajdujemy. Prosze o wybaczenie, ale dzi$ nie jest odpowiedni dzien,
by ujawniac szczegoty.

AK: “Na jakim etapie — z technicznego punktu widzenia — sg prace nad wersjg next-gen? Na ile jestescie
pewni, ze premiera aktualizacji Cyberpunka odbedzie sie w pierwszym kwartale?”

Jak juz stwierdzitem w trakcie mojej prezentacji, wszystkie informacje pochodzace od obydwu
zespotéw — od naszego wewnetrznego zespotu, ktéry pracuje nad wersjg next-gen Cyberpunka, jak od
zespotu Saber pracujgcego nad WiedZminem 3 — wskazujg, ze prace idg zgodnie z planem. Tyle
jestesmy w stanie powiedzie¢, a co Cyberpunka, to jest on obecnie w fazie testow. Testujemy gre;
sprawdzamy, czy wszystko dziata — jak juz moéwitem, wprowadzilismy ulepszenia i zmiany w
podstawowych systemach, ktére z kolei wchodzg w interakcje z wieloma innymi systemami; musimy
wiec starannie przetestowac gre i upewnic sie — bardziej, niz kiedykolwiek — ze wypuszczamy na rynek
dopracowany produkt.

PN: “Kiedy w 2022 r. zamierzacie podja¢ rdwnolegtg prace nad dwoma grami AAA?”

AK: Odpowiem. Po prawdzie... to juz jg rozpoczeliSmy, ale na razie sg to prace badawcze. Mamy grupe
deweloperdw, ktdra pracuje nad kolejng grg AAA, ale zwigzane z tym koszty nie podlegajg poki co
kapitalizacji. Po wydaniu wersji next-gen przyjdzie czas, by powiedzieé¢ ,tak, teraz réwnolegle



pracujemy nad projektami AAA w ramach obydwu franczyz”. Moge tez odpowiedzie¢ na kolejne
pytanie — ,llu deweloperdw zatrudniato Spokko pod koniec Q2 2021?” Odpowiedz jest prosta — okoto
50.

PN: “Cyberpunk 2077 — od pewnego czasu nie byto nowych informacji w kwestii online czy multiplayer.
Czy mozecie cos powiedziec¢?”

AK: Tak, moge dodac pare stéw — plany pozostajg bez zmian; zamierzamy w przysztosci rozbudowywac
obydwie franczyzy — w tym Cyberpunka — o elementy multiplayerowe, ale zamierzamy to robic
stopniowo. Nie ujawniamy, ktéra franczyza jako pierwsza wzbogaci sie o takg funkcjonalnos¢; chcemy
jednak, by pierwsze proby wyposazyty nas w doswiadczenie, ktére pozwoli na dalszg rozbudowe —i tak
dalej. Krok po kroku planujemy otworzy¢ nasze swiaty na aspekt multiplayer, ale bedzie to stopniowy
proces.

PN: “Czy rozwazaliscie wiaczenie Cyberpunka do ustugi opartej na subskrypcjach, takiej, jak Xbox Game
Pass? Czy moglibyscie omowié korzysci i wady wynikajgce z takiej wspotpracy — z komercyjnego punktu
widzenia?”

AK: Moge odpowiedzieé. Zawsze analizujemy nadarzajace sie okazje, ale tego rodzaju model sprawdza
sie dopiero na pewnym etapie w cyklu zyciowym produktu — i nie za wczesnie. Jeden z WiedZminéw
byt przez pewien czas dostepny w subskrypcji, ale za kazdym razem trzeba rozwazy¢ korzysci i koszty;
poréwnaé wysokosc¢ sprzedazy, itp. — te decyzje podejmuje sie w oparciu o konkretne dane. W
przypadku Cyberpunka jest na to zdecydowanie za wczesnie.

Cé6z; zbliza sie 7 wieczorem — tu, w Warszawie. Bardzo dziekujemy; jesli majg Panstwo dalsze pytania,
zachecamy do kontaktu z naszym dziatem IR; jestesmy do Waszej dyspozycji. Dziekuje jeszcze raz i
Zycze przyjemnego wieczoru.



