Michat Nowakowski (MN):
Dobry wieczér,

Nazywam sie Michat Nowakowski, jestem Joint CEO CD PROJEKT i poprowadze dzisiejszg konferencje
poswiecong wynikom finansowym Grupy CD PROJEKT w 2025 r. Wspotprezentujgcym bedzie nasz CFO
— Piotr Nielubowicz. Po prezentacji zapraszamy do udziatu w sesji Q&A, w ktorej dotgczy do nas
Karolina Gnas — VP oraz szefowa dziatu Relacji Inwestorskich.

Na poczatek chciatbym pokrotce skomentowac istotne wydarzenie, ktdre miato miejsce pod koniec
2025 r. — chodzi o sprzedaz GOG, segmentu dystrybucji cyfrowej Grupy CD PROJEKT. Motywacja jest
tu prosta: pragniemy skupié¢ sie wytgcznie na rozwoju gier oraz na ekspansji naszych franczyz. Jak
wiecie, zwiekszamy obecnie skale naszej dziatalnosci, w ramach ktérej prowadzimy jednoczesne prace
nad kilkoma projektami klasy AAA i rozwijamy nowe produkty oparte na naszych markach. Ow
dynamiczny wzrost wymaga naszej petnej uwagi oraz poswiecenia mu wszystkich dostepnych
zasobow.

Pragne podkresli¢, ze GOG pozostaje dla nas waznym partnerem dystrybucyjnym i planujemy dalsze
wydawanie naszych gier na tej platformie.

A skoro mowa o grach — przejdzmy do tego tematu.

W ubiegtym roku, przy okazji obchoddow dziesigtej rocznicy premiery Wiedzmina 3, ogtosilismy, ze
sprzedano juz ponad 60 milionéw kopii tej gry. Jesli uwzglednimy tez dwie pierwsze czesci trylogii
wiedzminskiej, to catkowita liczba sprzedanych kopii wynosi az ponad 85 milionéw. To wspaniate
osiggniecie. Skala sprzedazy naszych gier potwierdza, ze opowiesci i Swiaty ktére kreujemy nadal
przemawiajg do graczy — pomimo uptywu lat. Oczywiscie to z kolei sprawia, ze zesp6t CD PROJEKT RED
jest dumny ze swoich osiggniec¢ i zmotywowany do dalszej pracy — zwtaszcza w kontekscie rozwoju
Wiedzmina 4, ktéry otwiera nowg sage w opisywanym swiecie.

A ponad to, co powiedziatem... nadal pracujemy nad nowymi sposobami przyblizania gier
wiedzminskich kolejnym graczom.

Wiaczenie petnej edycji WiedZmina 3 do katalogu Xbox Game Pass to znakomity sposéb na
przyciggniecie nowych graczy do naszego uniwersum. W ciggu 10 lat od premiery WiedZmina 3
wyrosto cate pokolenie graczy, z ktérych wielu nie miato dotychczas okazji osobiscie doswiadczy¢
przygdd Geralta. Udostepnienie gry w ramach katalogu Game Pass stanowi sposéb na zatatanie tej
dziury — i umozliwia nowym uzytkownikom odkrycie, dlaczego WiedZmin 3 zrobit tak wielkie wrazenie
na tak wielu innych graczach, zarazem stanowigc idealny moment na ponowne wzbudzenie
zainteresowania uniwersum wiedZzminskim w ramach przygotowan do premiery nowej sagi.

Poza grami wiedZminskimi jeste$my tez aktywni na innych polach w ramach mechanizmu okreslanego
przez nas mianem franchise flywheel — to, co tu widzicie to jedynie cze$é naszych niedawnych osiggniec
w tym kontekscie. Od ogdlnoswiatowej trasy koncertowej przez produkty towarzyszace, komiksy i gry
planszowe az po wspotprace w ramach rozwoju zewnetrznych gier — prowadzimy dziatalnos¢ na
rozmaitych frontach, oferujgc naszym fanom nowe, wciggajgce mozliwosci interakcji z marka
wiedZminskg oraz ze swiatem, ktéry reprezentuje — w ramach oczekiwan na kolejng duzg premiere.



Co istotne, oprécz posredniego pozytywnego wptywu na sprzedaz gier z serii wiedZzminskiej oraz na
widocznos¢ i ,$wiezo$¢” opisywanej franczyzy z punktu widzenia graczy, powyzsza dziatalnos¢ rodzi
tez skutki stricte materialne. Od chwili premiery WiedZmina 3 w 2015 r. projekty sktadajgce sie
wiedzminskie , koto zamachowe” wygenerowaty dodatkowe 100 milionéw PLN przychoddw.

Przejdzmy do drugiego filaru naszej dziatalnosci, jakim jest franczyza cyberpunkowa.

W 2025 r. mieliSmy przyjemnos¢ ogtoszenia kolejnych progéw sprzedazowych. Podstawowa wersja
Cyberpunka 2077 znalazta ponad 35 miliondw nabywcow, zas dodatek Widmo Wolnosci sprzedat sie
w ponad 10 milionach egzemplarzy. Wyniki te stanowig odzwierciedlenie naszych statych wysitkdw
zmierzajgcych do wspierania gry i wzbogacania doswiadczen graczy. Nadal okresowo publikujemy
nowe, niewielkie dodatki i aktualizacje — i zamierzamy robi¢ to réwniez w przysztosci. Dtugoterminowe
wsparcie dla naszych gtéwnych produktéw to istotny element naszej strategii, pozwalajgcy na
utrzymanie zainteresowania graczy i stanowigcy podwaline dtugoterminowych wynikow
sprzedazowych gier.

Poza statym wsparciem na wyniki wersji Ultimate Edition Cyberpunka 2077 wptyneto réwniez wydanie
gry na kolejnych platformach. W ubiegtym roku gra ukazata sie na Nintendo Switch 2 —w dniu globalne;j
premiery konsoli — a takze na komputerach Mac wyposazonych w uktady Apple Silicon.

Co wiecej, w lipcu ubiegtego roku podstawowa edycja gry zostata — po raz pierwszy w swojej historii —
wigczona do katalogu subskrypcyjnego; mam tu na mysli katalog PlayStation Plus.

Idgc dalej tym tropem — w poniedziatek ogtosilismy, ze w nadchodzgcych tygodniach Cyberpunk 2077
otrzyma darmowg aktualizacje techniczng, ktéra umozliwia grze skorzystanie z rozbudowanej
funkcjonalnosci sprzetowej konsoli PS5 Pro.

Co wiecej, nieco ponad tydzien temu gra dotgczyta do omawianego juz WiedZmina 3 w ramach
katalogu Xbox Game Pass. Podobnie jak w przypadku edycji Playstation Plus, subksrybenci majg dostep
do podstawowej wersji produktu, zas ci, ktorzy pragng zanurzyc sie jeszcze gtebiej w cyberpunkowym
uniwersum majg opcje dokupienia dodatku Widmo Wolnosci.

Jesli chodzi o koncepcje kota zamachowego w kontekscie Cyberpunka — jeste$Smy nie mniej aktywni,
niz w przypadku uniwersum wiedzminskiego. Mamy szeroko zakrojone ambicje — réwniez w
kontekscie kreatywnym: we wspodtpracy z naszymi partnerami wykraczamy poza utarte kategorie, m.
in. w kontekscie dedykowanych okularéw AR, automatéow do gier inspirowanych swiatem Night City,
czy tez nadchodzacy gra karciang opartg na Cyberpunku, ktérej kampania kickstarterowa — rozpoczeta
w biezgcym tygodniu — juz teraz jest najefektywniejszg kampanig TCG na wzmiankowanej platformie.
A to tylko kilka przyktadéw naszych dziatan...

Od premiery Cyberpunka 2077 w 2020 r. dziatalno$¢ w ramach koncepcji franchise flywheel w
uniwersum cyberpunkowym wygenerowata niemal 70 miliondw PLN dodatkowych przychoddw, co
jednoznacznie dowodzi sity i atrakcyjnosci opisywanej marki.

To jednak nie wszystko: pragniemy podzieli¢ sie istotng informacjg zwigzang z rozwojem naszej trzeciej
franczyzy o kryptonimie Hadar.



Prace nad projektem postepujg w dynamicznym tempie, a nasz zespét ktadzie podwaliny pod zupetnie
nowe IP. Mamy juz jasno zdefiniowane cechy charakterystyczne nowego uniwersum, a takze gtéwne
elementy sktadajgce sie na kanwe nie tylko nowej gry, lecz réwniez — potencjalnie — innych przysztych
produktow.

Rzecz jasna nie oznacza to konca prac nad samg franczyzg — bedzie ona z czasem ewoluowac i rozwijac
sie na rozmaitych polach.

Nasz zespdt prowadzi obecnie aktywne prace nad projektowaniem elementdw, ktére mogag wejsé¢ w
sktad przysztej gry. Tworzymy liczne prototypy i modelujemy je w silniku Unreal Engine, co pozwala
nam na prowadzenie biezgcych testow i weryfikacje wydajnosci rozmaitych mechanizmoéw i
elementow rozgrywki.

Na zakonczenie mojej czesci chciatbym powiedzie¢ kilka stéw na temat wielkosci naszych zespotéw
deweloperskich. Zgodnie ze stanem na koniec lutego 2026 r. zatrudnialiSmy 900 deweloperéw — co
oznacza, ze na przestrzeni ubiegtego roku dotgczyto do nas ponad 220 kolejnych deweloperdéw.

W poréwnaniu z ubieglym pazdziernikiem odnotowalismy przede wszystkich rozrost zespotu
odpowiedzialnego za WiedZmina 4 — w ramach prac nad poprawg jakosci i skalowaniem rozwigzan
zaprezentowanych w ubiegtorocznym demo technicznym na Unreal Fest — w kontekscie petnej gry.
Teraz, gdy skala projektu jest juz wyraznie widoczna, koncentrujemy sie na wzmacnianiu naszych
zespotdéw oraz przycigganiu uznanych talentéw, ktére bedg nam przydatne nie tylko w ramach prac
nad WiedZminem 4, lecz rdwniez w ramach rozwoju kolejnych projektow.

Rzecz jasna przedstawione liczby odnoszg sie tylko do projektdow rozwijanych wewnetrznie i nie
uwzgledniajg dziatalnosci prowadzonej we wspotpracy z zewnetrznymi partnerami — m. in. projektu,
w ramach ktérego wspotpracujemy ze studiem Fool’s Theory. Nieco wiecej o tym konkretnym
projekcie zamierzamy powiedzie¢ w dalszej czesci roku.

Jeslimowa o biezgcym roku, to nasze plany obejmujg dalsze wzmacnianie zespotéw odpowiedzialnych
za kluczowe projekty. Pragniemy dalej przycigga¢ utalentowanych pracownikéw, oferujgc im
przestrzen do bezpiecznego i inspirujgcego rozwoju zawodowego.

To wszystko z mojej strony. Piotrze — oddaje Ci gtos.
Piotr Nielubowicz (PN):
Dziekuje Michat — i dobry wieczér wszystkim.

Prezentacje naszych wynikow finansowych za 2025 r. zacznijmy od przedstawienia skonsolidowanego
rachunku zyskéw i strat widocznego na slajdzie 13.

Na poczatek — uwaga techniczna: po sprzedazy GOG, o ktérej wspominat juz Michat, poczynajac od
biezgcego stycznia kontynuowana dziatalno$¢ Grupy obejmuje to, co wczesniej okreslaliSmy mianem
segmentu CD PROJEKT RED — w zwigzku z czym od tej chwili w naszej sprawozdawczosci nie bedziemy
juz wyrdznia¢ odrebnych segmentow.



Majac to na uwadze, segment GOG zostat wytgczony z naszego skonsolidowanego RZiS i — zgodnie ze
standardami MSSF — jest obecnie prezentowany jako dziatalnos$¢ zaniechana. W $lad za tym RZiS Grupy
w latach 2024 i 2025 —jesli chodzi o zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej — nie uwzglednia wynikéw
GOG i obejmuje jedynie segment CD PROJEKT RED.

Po tym wstepie technicznym mozemy przejs¢ do konkretnych danych: przychody ze sprzedazy CD
PROJEKT RED w 2025 r. wyniosty 867 milionéw PLN, co stanowi wzrost 0 9% w ujeciu rocznym. Na ten
wynik ztozyta sie przede wszystkim sprzedaz witasnych produktéw — zwtaszcza w ramach franczyzy
cyberpunkowej, ktorej wyniki byty o 12% lepsze, niz w 2024. Na kolejnym slajdzie widoczne s3
dtugofalowe wyniki Cyberpunka 2077 i dodatku Widmo Wolnosci. W 2025 r. odnotowalismy dobrg
sprzedaz, na ktorg pozytywnie wptynety dwa wydarzenia. Jak juz wspominat Michat, w czerwcu wersja
Ultimate Edition gry ukazata sie na konsoli Nintendo Switch 2, zas drugim istotnym czynnikiem byto
uwzglednienie podstawowej edycji Cyberpunka w katalogach subskrypcyjnych PlayStation Plus Extra i
Premium.

Dobre przychody wygenerowat réwniez WiedZmin 3, co wida¢ na kolejnym slajdzie — choc¢
raportowany przychdd byt w tym przypadku nizszy, niz w poprzednim roku, gdzie istotng role odegrato
wydanie WiedZmina 3 w ramach katalogu PlayStation Plus.

Wracajgc do naszego RZiS — istotny wptyw na warto$¢ pozycji ,sprzedaz towaréw i materiatow”
wywarta premiera Cyberpunka na Nintendo Switch 2; w tym kontekscie pieciokrotny wzrost sprzedazy
w poréwnaniu z poprzednim rokiem wynikat gtownie ze sprzedazy fizycznych cartridge’y na nowa
konsole Nintendo.

Wartos$¢ sprzedanych produktéw i ustug zmalata o potowe w 2025 r. z dwdch przyczyn — zastosowania
degresywnego modelu amortyzacji oraz wydtuzeniu okresu amortyzacji w oparciu o ponowne
oszacowanie czasu zycia naszych aktywdw, co miato miejsce pod koniec 2024 r.

Warto$¢ towardw przeznaczonych do odsprzedazy oraz materiatdw wzrosta w zwigzku ze
zwiekszonym wolumenem sprzedazy w tej kategorii — w kontekscie fizycznych cartridge’y Cyberpunka
2077 na konsole Nintendo Switch 2.

Przechodzac do kosztéw operacyjnych — koszty sprzedazy wzrosty o 27 milionéw PLN do 119 milionéw
PLN. Za gros tych kosztéw — a takie gros opisanego wzrostu — odpowiada promocja i obstuga
Cyberpunka 2077, zwtaszcza na nowych platformach sprzetowych.

Jesli chodzi o koszty administracyjne, to byty one nieco nizsze, niz w 2024 r. — gtéwnie za sprawg
zmniejszenia kosztow prac badawczych dla gier bedacych w fazie koncepcyjnej. Przez wiekszosc¢
okresu sprawozdawczego koszty te dotyczyty Cyberpunka 2, ktérego kapitalizacje rozpoczeto w 2024
r. Jesli chodzi o rok 2025, to na pozycje , prace badawcze” sktada sie gtéwnie projekt Hadar oraz kilka
wewnetrznych projektow o charakterze technicznym, a takze zwigzanych z zastosowaniami Al.

Sumaryczny zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniést ponad 470 milionéw PLN, czyli niemal 30% wiecej,
niz w poprzednim roku.



W 2025 r. Grupa ponownie zanotowata nadwyzke przychoddw finansowych nad kosztami
finansowymi w wysokosci ponad 60 miliondw PLN —to gtéwnie odsetki od posiadanych obligacji i lokat
bankowych.

Przechodzac do podatku dochodowego — w 2025 r. odnotowalismy efektywng stawke podatkowa
réwna 3,2% w odniesieniu do naszej skonsolidowanej dziatalnosci kontynuowanej. Na te stosunkowo
niskg stawke wptynety nastepujgce czynniki:

e zastosowanie ulg podatkowych IP BOX oraz ulgi badawczo-rozwojowej;

e skompensowanie zysku kapitalowego poprzez strate podatkowa z ubiegtych lat, co
doprowadzito do wyzerowania podatku od wspomnianego zysku;

e zwiekszenie wartosci aktywdéw z tytutu podatku odroczonego — co ma zwigzek przede
wszystkim z oczekiwanym w przysztosci lepszym wykorzystaniem ulgi B&R.

Oprécz powyiszego — w odniesieniu do danych za 2025 r. i 2024 r. dokonalismy korekty podatku
odroczonego za poprzedzajgce lata, z czym wigze sie poprawka w wysokosci 26 milionéw PLN
zmniejszajgca obcigzenie podatkowe za obecny rok (w stosunku do danych prezentowanych w
sprawozdaniach kwartalnych), a za to zwiekszajgca kwote podatku w 2024 r. Zamykajgc ubiegty rok
zdecydowalismy sie wprowadzi¢ zmiane prezentacyjng w poprzednich latach, gdyz nowe podejscie
wydaje sie nam bardziej odpowiednie. Rezultatem tych dziatan jest fakt, ze zaraportowana wysokos¢
podatku oraz zysk netto w 2024 r. — prezentowana na widocznym slajdzie — odbiega nieco od danych,
ktore przedstawilismy rok temu.

Podsumowujac, nasz zysk z dziatalnosci kontynuowanej wyniost 521 milionéw PLN, co czyni 2025 r.
drugim najlepszym rokiem w catej naszej historii. To niemal o 1/5 wiecej, niz w 2024 r.; jestesmy
bardzo usatysfakcjonowani takim rezultatem. Rentownos$¢ netto przekraczajaca 60% mowi sama za
siebie.

Jezeli dodamy do tego niemal 74 miliony PLN z dziatalnosci zaniechanej — tj. opodatkowany zysk ze
sprzedazy GOG oraz wynik finansowy netto tego segmentu w 2025 r. — nasz catkowity zysk netto
zamyka sie znakomitg kwotg 595 milionéw PLN.

Zawsze staram sie prezentowac nasze wyniki i trendy w ujeciu dtugofalowym. Na kolejnym slajdzie
widzimy dochodowos¢ naszej dziatalnosci kontynuowanej, czyli de facto segmentu CD PROJEKT RED.
Przychody ze sprzedazy korespondujg z dtugoscig kazdego ze stupkoéw. Czes$¢ szara odpowiada
kosztom i podatkom, zas pozostata czesc zielona to zysk netto za kazdy rok. Widzimy tu, ze ubiegty rok
byt nie tylko drugim najlepszym okresem w catej naszej historii pod wzgledem zysku netto, ale tez ze
nasza rentownos¢ netto osiggneta historyczny poziom 60%, porownywalny jedynie z rekordowym
rokiem 2020 r., kiedy miata miejsce premiera Cyberpunka 2077. Podkreslam, ze przedstawione dane
odzwierciedlajg naszg dziatalno$¢ kontynuowang, bez uwzgledniania sprzedazy GOGa.

Mozemy teraz przejs¢ do slajdu nr 18 — naszego skonsolidowanego bilansu.

Po stronie aktywow — przede wszystkim nasza podstawowa dziatalno$¢ gospodarcza, czyli wydatki na
prace rozwojowe. Ich bilans w 2025 r. wzrést o 453 miliony PLN, do niemal 1 150 milionéw PLN. Za
przekraczajgce pot miliarda PLN inwestycje odpowiadaty nowe projekty — gtownie WiedZmin 4,



Cyberpunk 2 i Sirius, a takze kilka kolejnych projektow, ktdre nie zostaty dotychczas ujawnione. Z
drugiej strony odnotowalismy 57 milionéw PLN w ramach amortyzacji — gtéwnie w kontekscie wydanej
wczesniej gry Cyberpunk 2077 oraz dodatku Widmo Wolnosci.

W $lad za niedawng oraz planowang ekspansjg naszej aktywnosci deweloperskiej kontynuujemy
inwestowanie w infrastrukture — czego wyrazem jest kwota 72 milionéw PLN w pozycji ,rzeczowe
aktywa trwate”. Pod tym wzgledem kluczowe byly przede wszystkim inwestycje na naszym
warszawskim kampusie — w tym prace wykonczeniowe w naszym nowym budynku biurowym, do
ktorego w czerwcu wprowadzit sie zespot pracujgcy nad WiedZminem 4. Drugg istotng inwestycjg byta
budowa studio performance capture, ktérg planujemy sfinalizowaé w biezgcym roku. W 2025 r.
rozbudowywaliSmy tez nasze biura w Bostonie, co wymagato pewnych naktadéw na elementy
wykonczeniowe i sprzet biurowy.

Wyrazny wzrost wartosci naszych pozostatych aktywéw biezgcych wynika ze zwiekszenia bilansu
zaliczek wyptaconych kontrahentom i dostawcom oraz pozostatych do Sciggniecia naleznosci za
sprzedaz akcji GOGa pod koniec grudnia. Naleznosci te sptynety do nas na poczatku biezgcego roku i
zostang ujete w sprawozdaniu przeptywow pienieznych za Q1 2026.

Catkowita wartos¢ gotowki, lokat bankowych i obligacji — trzy pozycje oznaczone gwiazdkg i
zsumowane u dotu tabeli — wyniosta 1 325 milionéw PLN zgodnie ze stanem na koniec 2025 r. Nieco
wiecej informacji na temat gtéwnych przeptywoéw pienieznych w ubiegtym roku przedstawie w dalszej
czesci prezentacji.

Przejdzmy do kapitatéw i pasywéw — slajd nr 19.

Najistotniejszg zmiang byto tu zwiekszenie naszych kapitatow za sprawg dobrego sprzedazowo roku
2025, a takze ujecie kosztéw zwigzanych z programami motywacyjnymi, ktére w znacznym stopniu
skompensowaty efekt kapitatowy wyptaty dywidendy za rok 2024.

Wyprzedzajgc narzucajgce sie pytanie — Zarzad pdki co nie podjat decyzji w przedmiocie rekomendacji
dywidendowych w zwigzku z wynikami za rok 2025.

Co do pasywow — raportowane zmniejszenie wynika z braku ujecia zobowigzan handlowych GOGa na
koniec 2025 r. — w pordwnaniu z okresem poréwnawczym, gdy analogiczne zobowigzania byty
uwzglednione w opisywanej pozycji.

Przejdzmy do kolejnego slajdu — nr 20: wydatki na prace badawcze i rozwojowe oraz obstuge
produktow w segmencie CD PROJEKT RED, prezentowane w ujeciu kwartalnym za rok 2025 oraz za
okres poréwnawczy.

Stupki méwig same za siebie: nasze prace produkcyjne nabierajg tempa, w $lad za czym idg inwestycje
w projekty — zaréwno te publicznie znane, jak i te, ktérych jeszcze nie ujawnilismy. Wiekszos¢
zaprezentowanych tu wydatkéw (kolor zielony) ma zwigzek z projektami podlegajgcymi kapitalizacji,
co stanowi odzwierciedlenie aktualnego stanu prac, a takze naszej wiary w ich przyszty potencjat
sprzedazowy.

| na koniec — nasze sumaryczne przeptywy pieniezne widoczne na slajdzie 21.



W ujeciu gotowkowym do 521 milionéw PLN ksiegowego zysku netto z dziatalnos$ci kontynuowanej
dotozyto sie 112 miliondw PLN amortyzacji oraz niepienieznych kosztdw naszych programoéw
motywacyjnych opartych na akcjach.

Z drugiej strony — wydali$my 125 milionéw PLN na zakup aktywow materialnych i niematerialnych, o
czym wspominatem juz komentujgc nasz bilans.

Pozostate typowe przeptywy finansowe w znacznej mierze kompensowaty sie nawzajem.

Podsumowujac — odnotowali$my 512 milionéw PLN dodatnich przeptywdw finansowych z dziatalnosci
kontynuowanej, czyli niemal tyle samo ile zainwestowaliSmy w prace rozwojowe na przestrzeni
ubiegtego roku (513 milionéw PLN). Mozemy zatem stwierdzié¢, ze biezgce przeptywy finansowe
umozliwity nam niemal stuprocentowe sfinansowanie wydatkéw rozwojowych w 2025 r.

Oprodcz tego na poczatku czerwca wyptacilismy naszym akcjonariuszom dywidende w kwocie niemal
100 milionéw PLN ztotych, a nieco pdzniej przeprowadzilismy skup akcji wtasnych za 22 milionéw PLN.

Ostatnia widoczna tu pozycja dotyczy zasobow gotdwkowych GOGa. Przed opisywang transakcjg
otrzymalismy od GOGa dywidende w wysokosci 44 milionéw PLN, a w samym dniu transakcji na
rachunkach bankowych GOGa znajdowaty sie 23 miliony PLN — i sprzedaz sp6tki obejmowata te srodki.
Tak wiec zaréwno sama spoétka jak i jej zasoby gotéwkowe opuscity Grupe, co znajduje
odzwierciedlenie w prezentowanych danych finansowych.

Podsumowujgc — nasze rezerwy finansowe — gotdwka, lokaty bankowe i obligacje — ulegty
zmniejszeniu o 147 miliondw ztotych w roku, ktéry mozna z duzym zapasem uznac za najbardziej
intensywny w catej naszej historii pod wzgledem skali prowadzonych prac rozwojowych. Na koniec
2025 r. nasze rezerwy finansowe utrzymywaty sie na solidnym poziomie 1 325 milionéw PLN.

Podsumowujac kolejny rok chciatbym jeszcze powiedzie¢ kilka stéw na temat stopnia realizacji celow
naszych programéw motywacyjnych — zwtaszcza pierwszego etapy, ktory dobiega korica w biezgcym
roku. Przejdzmy do slajdu nr 22.

Cel wynikowy za lata 2023-2026 wynosit 2 miliardy PLN skumulowanego zysku netto z dziatalnosci
kontynuowanej. Po uptywie trzech z czterech lat okresu rozliczeniowego osiggnelismy 74% tego celu
—do jego petnej realizacji potrzebne jest jeszcze 527 miliondw PLN.

Jak zwykle pragne podkresli¢, ze nadal uwazamy ten cel za niezwykle ambitny; jezeli jednak w
biezgcym roku odnotujemy dobre wyniki sprzedazowe naszych istniejgcych gier — a takze nowego
contentu, ktory planujemy wydac — istnieje realna szansa, ze zostanie on osiggniety.

To wszystko z mojej strony — mozemy teraz przejsc¢ do sesji Q&A.

P1: Dobry wieczor. Pierwsze pytanie — odnoszac sie do biezgcej trajektorii rekrutacji oraz dalszych
planéw w kontekscie nadchodzacej premiery WiedZmina 4 — czy oczekujecie, ze wydatki na projekty
rozwojowe mogg by¢é w 2026 r. wyraznie wyzsze, niz 513 [miliondw PLN] zaraportowane w 2025?



Drugie pytanie — jesli chodzi o projekt realizowany we wspétpracy z Fool’s Theory — czy on wptynie na
Wasze przychody w biezgcym roku? Kiedy zostaniemy o nim poinformowani? Innymi stowy — jaki
bedzie przedziat czasu pomiedzy jego premierg a pierwszym ujawnieniem tego, nad czym pracuje
[Fool’s Theory]? | ostatnie pytanie — jesli chodzi o perspektywy osiggniecia 2 miliardéw przychodow w
programie motywacyjnym —rozumiem, ze przyczyni sie do tego wiaczenie gier do katalogu Game Pass,
by¢ moze réwniez projekt Fool’'s Theory — a czy w planach sg jeszcze jakie$ wydarzenia, ktére
utatwityby wypracowanie brakujgcych 26%?

PN: Pierwsze pytanie dotyczyto zwiekszonych wydatkéw na rozwéj naszych gier w kontekscie zblizania
sie do premiery WiedZmina 4 — ogdlna odpowiedz brzmi: tak, i zostato to przedstawione podczas mojej
czesci prezentacji. W ostatnich latach systematycznie zwiekszali$my wydatki na rozwéj naszych gier, a
zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami planujemy réwniez zwiekszy¢ catkowitg liczbe deweloperéw
w firmie, co naturalnie z czasem przetozy sie na wyzsze wydatki. Pytates, czy wzrost bedzie zauwazalny
— to oczywiscie kwestia subiektywna, ale nie planujemy robi¢ niczego nieoczekiwanego ani wychodzic¢
poza trendy historycznie stosowane przez spétke. Jesli chodzi o projekt Fool’s Theory — tak jak
wspomnialiSmy, wiecej informacji przedstawimy jeszcze w tym roku. Na razie nie mamy nic do
przekazania; nie ujawniamy poki co zadnych szczegdétéw. Przechodzac do trzeciego pytania —o cel
programu motywacyjnego — aby go osiggnaé, potrzebujemy dobrej sprzedazy naszego istniejgcego
katalogu gier, udanych premier nowych produktow oraz kontynuacji bardzo dobrej monetyzacji
naszego franchise flywheel — czyli produktéw wspierajgcych. Jesli wszystko to pdjdzie zgodnie z
planem, wierzymy, ze mozemy osiggna¢ zatozony cel, ale — jak juz wspomniatem — jest on ambitny i
niczego nie mozna zagwarantowac.

P2: Czes$¢ wszystkim i gratuluje wynikdw finansowych. Moze po kolei — mam kilka pytan. Pierwsze jest
chyba do Michata. Czy mozesz podzieli¢ sie swoimi wnioskami z GDC; jakie byty tam gtéwne tematy?

MN: Chcesz iS¢ tak po kolei — myslatem, ze wymienisz je wszystkie naraz — ale tak w sumie prosciej.
Jesli chodzi o wnioski z GDC — mieliSmy sporo spotkan, ktore sg poufne, wiec nie moge sie nimi
podzieli¢ — ale jesli pytasz bardziej o to, co byto ,,na jezykach” — to oczywiscie gtéwnym tematem nadal
jest Al. Wszyscy o tym nadal dyskutujg; byto tez nieco o konsolidacji — mieliSmy dos¢ duze transakcje,
spore przejecia w zesztym roku — oczywiscie EA i tak dalej — ale powiedziatbym, ze na poziomie
branzowym zaréwno duzi, jak i mali deweloperzy rozmawiajg o Al: dokad nas to zaprowadezi, jaka jest
przysztosc itd. — wiec to byt gtdwny temat.

P3: Idgc dalej tym tropem: jaka jest Wasza opinia na temat kierunku, w jakim moze podazy¢ rynek w
zwigzku ze zmiang kierownictwa w Microsoft Gaming? Czy bedzie teraz wiekszy nacisk na rozwdj gier?

MN: Pytanie dotyczy zmiany kierownictwa w Microsofcie? [Tak] Ok, wiec tak — bardzo trudno to
ocenié. Miatem okazje pozegnac sie z Philem i poznaé¢ Ashe Sharme, ale wiesz — ona jest na tym
stanowisku od niedawna, dopiero przejmuje stery i zapoznaje sie z sytuacjg. To bardzo inteligentna
osoba, a Phil byt wobec niej bardzo otwarty i pomocny. [Asha] postanowita spotkac sie z wieloma
osobami z branzy, co zawsze jest dobrym sygnatem, ale to jeszcze nie jest ten etap, gdy mogtaby dzieli¢
sie konkretnymi przemysleniami: czy bedzie wiecej Al, czy mniej Al, czy jakie$ konkretne ruchy — mysle,
Ze to, co wszyscy od niej ustyszeliémy, a takze od Phila, ktory ustepuje, to ze chcg mocniej wyjs¢ poza
samg marke Xbox, i to byt gtéwny wniosek z tego spotkania — ale pdki co nic bardziej szczegétowego.
Jestem przekonany, ze w przysztosci ustyszymy wiece;j.



P4: Czy mozecie skomentowac Wasze spotkanie z Kojima? Pracujecie nad czyms wspdlnie?

MN: Nie spotkaliSmy sie z Kojimg na GDC, ale zaktadam, ze chodzi o ubiegtoroczne spotkanie.
Gdybysmy cos$ wspdlnie przygotowywali — jak to zwykle bywa — konferencja nie jest miejscem, zeby to
potwierdzad. Ale szczerze mowigc: mamy dtugoletnie relacje z Kojimg. Odwiedzat nas; my tez lubimy
sktada¢ mu wizyty gdy jesteSmy w Japonii. Mamy na koncie wspdlne projekty — na przyktad easter
eggs... Celowo tonuje oczekiwania, bo to bardziej kwestia ogélnego opisu naszej znajomosci z Kojima
— podziwiamy go, to $wietny twdrca i mysle, ze on tez nas lubi... ale tyle w tym temacie.

P5: Kilka pytan dotyczgcych ogtoszonych projektéw —tych, w ktérych nie wiemy, co sie dzieje —spytam
moze o projekt live action; czy juz kapitalizujecie jego koszty? Na jakim jest etapie?

MN: Czy pytanie dotyczy ogdlnie nieogtoszonych projektow? [Tych, ktére juz ogtosiliscie — jak projekt
live action] A, live action! Niestety nie mamy nic nowego do ogtoszenia — bardzo chciatbym méc
podzieli¢ sie czym$ wiecej — ale to nie jest moment, w ktérym maogtbym ujawniad szczegoty. Pracujemy
nad nim; widzimy interesujgce postepy, ale to wcigz daleko do etapu, w ktdrym moglibysmy
obwieszczaé konkrety. Niestety — musicie uzbroic sie w cierpliwo$¢. W tym zakresie nie ma tez zadne;j
kapitalizacja kosztéw. Nasza lista nieogtoszonych projektéw nie obejmuje tego konkretnego projektu.

P6: A czy obejmuje projekt mobilny tworzony ze Scopely?

PN: Moge odpowiedzieé. Scopely samodzielnie prowadzi prace rozwojowe, a my oczywiscie nie
kapitalizujemy kosztow dziatan realizowanych przez podmiot trzeci, ktéry tworzy gre i ktory
ostatecznie bedzie jej wydawca.

P7: Czy mozemy spodziewac sie premiery w tym roku, czy na razie nie chcecie nic ujawniac?

MN: Nie mamy nic konkretnego do powiedzenia w kwestii dat, ale zaktadatbym, ze jest to cos, na co
trzeba bedzie poczekac dtuzej, niz rok liczac od chwili obecnej. Takie projekty wymagajg duzo czasu
poswieconego na iteracje, testy wewnetrzne itd. — wiec nie spodziewatbym sie niczego w najblizszym
czasie.

P8: Jak wyglada proces kontroli jakosci dla projektéw rozwijanych przez zewnetrzne studia, takie jak
Fool’s Theory? Czy jestescie zadowoleni ze wspodtpracy z tym studiem?

MN: Jesli chodzi o te wspdtprace — i kilka innych — mamy dedykowany wewnetrzny zespot QA, ktory
na biezgco monitoruje postepy prac i oczywiscie bierze udziat w kontrolowaniu tych projektow [...] W
CDPRistnieje tez grupa oséb, ktére wspierajg zespoty zewnetrzne, dostarczajg im feedback — wszystko,
czego mogg potrzebowac jesdli chodzi o fabute czy konkretne assety do tworzenia rozwigzan
projektowych. Ta sama grupa dba tez o spdjnosc¢ swiata gry oraz o to, by wszelkie napotkane problemy
byty rozwigzywane sprawnie. Zazwyczaj pracujemy w oparciu o harmonogram kamieni milowych przy
tego typu projektach — wiec nasze zaangazowanie jest catkiem spore i mamy tu odpowiednig strukture
organizacyjng. | owszem — jesteSmy catkiem zadowoleni ze wspdtpracy z Fool’s Theory — zaréwno z
tego, na jakim etapie jestesmy, jak i z kierunku, w ktérym zmierza realizowany przez nich projekt.



P9: Kiedy planujecie rozpocza¢ dziatania marketingowe dotyczace nowego contentu zapowiedzianego
na ten rok? Czy powinni$my spodziewac sie dtuzszej kampanii marketingowej — kilku miesiecy lub
tygodni — czy nadal mozliwy jest shadow drop?

MN: Rzektbym, ze wszystko jest mozliwe — ale biorgc pod uwage nasze doswiadczenie i preferencje
zwigzane z rodzajem tworzonych przez nas gier — sktaniamy sie ku diuiszym kampaniom
marketingowym; uwazamy, ze przynoszg nieco lepsze rezultaty niz np. nagte premiery podczas
konferencji czy wydarzen. Tak wiec raczej w tym kierunku bym wskazywat.

P10: Dobry wieczoér. Czy mozecie skomentowac rozrost zespotu pracujgcego nad WiedZminem 4? Na
poprzednich konferencjach sugerowaliscie, ze zesp6t ten nie powinien juz rosng¢. Czy Wasze podejscie
sie zmienito? Czy spodziewacie sie dalszego wzrostu?

Karolina Gnas (KG): To, co powiem, dotyczy wszystkich projektéw: w miare postepdw w procesie
produkcji zwieksza sie widocznos¢ potrzeb — a jesli chodzi o WiedZmina 4, dostosowujemy wielko$¢
zespotu do wymagan produkcyjnych. Obecnie zespét liczy okoto 500 osdb i rekrutujemy tam, gdzie
widzimy braki; ponadto wykorzystujemy nadarzajgce sie okazje, by pozyskaé wyjgtkowo
utalentowanych pracownikow. | jeszcze jedna wazna kwestia — skala outsourcingu jest obecnie
mniejsza, niz planowalismy, wiec kosztowo te dwie kwestie w naturalny sposob sie rownowazg.

P11: Czy mozecie podac aktualng liczbe nieogtoszonych projektéw oraz ujawnié, ile z nich moze zostaé
wydanych w 2026 roku?

PN: Ogdlnie — mamy sporo nieogtoszonych projektow, ale jesli chodzi o te bardziej zaawansowane,
ktore sg juz kapitalizowane — na dzien 31 grudnia 2025 r. — zgodnie z tym, co moéwilismy komentujac
pozycje ,wydatki na prace rozwojowe w toku” — mamy cztery takie projekty: nieogtoszone, ale juz
kapitalizowane. Jeden z nich jest niezwigzany z grami; trzy pozostate to projekty gamingowe.

P12: Czy aktualizacja technologiczna do Cyberpunk 2077 jest tworzona przez Virtuos?

MN: Zaktadam, ze chodzi o aktualizacje na PS5 Pro o ktérej wspominaliSmy podczas konferencji — wiec
odpowiedz brzmi: nie; jest ona tworzona przez innego partnera. Wtasciwie to cze$ciowo rozwijamy jg
sami, we wspotpracy z partnerem zewnetrznym — $cislej rzecz bioragc, chodzi o Yigsoft z Wegier
[komentarz IR: omytkowo zostat wskazany Yigsoft — w rzeczywistosci aktualizacje Cyberpunka 2077 na
PS5 Pro rozwija Virtuos].

P13: Czy potrzebujecie wiecej niz jednego nieogtoszonego projektu aby zrealizowaé cele programu
motywacyjnego dla zarzadu na lata 2023-20267

PN: Niestety nie moge tego skomentowaé — powiedziatbym, Zze nie ma tu dobrej odpowiedzi, ktéra
bytaby zarazem jednoznaczna i wiarygodna.

P14: Naktady inwestycyjne (CapEx) na gry wyniosty 153 miliony PLN w Q4 2025 oraz 513 milionéw PLN
w catym 2025 roku. Jak powinnismy postrzega¢ rozwdj wydatkéow na produkcje i zatrudnienia
w 2026 r.?



PN: Czesciowo juz o tym wspominatem — nie podajemy precyzyjnych prognoz na przysztosc, ale
naturalny przebieg produkcji jest taki, ze im blizej premiery i im bardziej zaawansowane sg projekty,
tym wiekszy staje sie zespdt. Obecnie prowadzimy wiele projektéw; niektdre sg na wczesnym etapie,
inne bardziej zaawansowane, ale tak czy inaczej mozna sie spodziewac, ze naktady inwestycyjne bedg
rosty w naturalny sposob.

P15: Dlaczego zdecydowaliscie sie udostepni¢ petng wersje WiedZmina 3 w Xbox Game Pass?
Zazwyczaj przy tego rodzaju partnerstwach udostepnialiscie podstawowg wersje gry, liczac na wzrost
sprzedazy dodatkow DLC. Czy moze to miec zwigzek z planowanym nowym contentem dla istniejgcych
gier?

MN: Podoba mi sie to pytanie; jest bardzo szczegétowe — ale prawda jest taka, ze gra jest na rynku juz
prawie 11 lat — 11 lat minie w maju tego roku — i przez wiekszos¢ tego czasu sprzedawalismy wersje
kompletng, z dwoma dodatkami, jak wiadomo. Mysle, ze doszliSmy do momentu w cyklu zycia gry, w
ktorym taka oferta jest bardziej atrakcyjna dla nowych graczy —zgodnie z tym, co wspominalismy,
chcemy wypetnic luke pokoleniowg i uwazamy, ze to atrakcyjny sposéb, by gracze mogli zapoznac sie
z wiedzminskimi przygodami przed nadchodzacg premierg WiedZmina 4.

P16: Czy mozecie skomentowac tegoroczne wydatki w poréwnaniu do 2025 roku?

PN: Nie podajemy prognoz dotyczgcych przysztych kosztow; jednak przy przyspieszajgcych projektach
i trwajgcej rekrutacji mozna naturalnie oczekiwaé, ze wydatki w tym roku wzrosng w poréwnaniu do
2025r.

MN: Nie ma wiecej pytan, wiec to wszystko na dzisiaj. Bardzo dziekujemy za udziat w callu. Jesli po
tym spotkaniu pojawig sie jeszcze jakie$ pytania, przemyslenia czy watpliwosci — prosimy kierowac je
do naszego zespotu IR, ktéry chetnie stuzy dalszymi wyjasnieniami. Zycze wszystkim mitego wieczoru;
do widzenia i do nastepnego razu. Dziekuje.



