Zapis czatu inwestorskiego poswieconego omowieniu wynikow finansowych
Grupy CD PROJEKT RED za | potowe 2026 r. - 03 wrzesnia 2026 r. [pisownia
oryginalna]

Moderator: Witam na czacie inwestorski z przedstawicielami spotki CD PROJEKT
RED SA - Piotrem Nielubowiczem, Chief Financial Officer i Karoling Gnas, VP ds.
relacji inwestorskich. Tematem spotkania beda wyniki Grupy CD PROJEKT RED za 1
potrocze 2026 roku, ktore spotka opublikuje po sesji gietdowej 2 wrzesnia 2026 r.

Przypominam zasady organizacyjne spotkania: pytania sa przesytane najpierw do
moderatora. Publikowane sg pytania wybrane przez Goscia czata wraz z
odpowiedziami. U dotu ekranu kolejkowane sa u kazdego uzytkownika jego
pytania. Moderator moze odrzucic¢ pytanie niezgodne z regulaminem.

Informacja dla dziennikarzy relacjonujacych przebieg czata: wykorzystanie
cytatdow z dzisiejszej rozmowy w Panstwa materiatach redakcyjnych wymaga
podania zrodta. W razie pytan czy watpliwosci prosimy o kontakt:

biuro@stockwatch.pl

Juz mozna zadawac pytania. W razie problemow z wyswietlaniem odpowiedzi
prosimy o odswiezenie strony. Uczestnikow zachecamy tez do udostepniania czatu i
komentowania jego przebiegu w mediach spotecznosciowych z hasztagiem
#czatStockWatch

Piotr Nielubowicz (PN), Karolina Gnas (KG): Witamy serdecznie na czacie
inwestorskim po publikacji wynikow Grupy za | potrocze 2026 r. Przez najblizsze 45
minut jestesmy do Panstwa dyspozycji, zapraszamy do zadawania pytan!

Vaenar: Fools Theory juz teraz jest silnie zaangazowany w rozwdéj marki Wiedzmin,
mozna zgadywac ze studio to moze tez sie zaja¢ dodatkami do Wiedzmina 4, 51 6.
Czy spbtka ma zamiary przejecia tego studia lub chociaz czesci udziatow w nim?

PN: Jesli chodzi o nasza wspotprace ze studiem Fool’s Theory - obecnie pracuje
ono nad dodatkiem “Piesni przesztosci”. Wspotpracujemy z FT na zasadzie
niezaleznego podwykonawcy.

Vaenar: Pieknie sie prezentuje roadmapa marki Wiedzmin do premiery czworki,
najpierw Remaster w tym roku, potem dodatek w 2027 i pigkny finisz w (miejmy
nadzieje) 2028 Wiedzminem 4. Do catosci uktadanki pasowatby tez jakis film lub
serial w uniwersum. Czy spotka myslata nad czyms takim, lub czy w ogble umowy z
Panem Andrzejem Sapkowskim na to pozwalaja?
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KG: Pan Andrzej Sapkowski dysponuje prawami do ksiazek, filmow i seriali w
uniwersum Wiedzmina. W naszej dziatalnosci skupiamy sie na pozostatych polach
eksploatacji tej franczyzy.

Vaenar : Projekt Hadar idzie do przodu i spétka zbiera zesp6t do pracy nad gra, czy
mozemy juz sie dowiedzie¢ chociaz w jakim settingu rozgrywa sie to nowe IP?
Steampunk, kosmos czy moze jakis magicpunk inspirowany serialem Arcane jesli IP
miato poczatek pod koniec 2021?

KG: Jest zdecydowanie za wczesnie by odstaniac karty w tym zakresie. Hadar jest
obecnie we wczesnej fazie koncepcyjnej, trwa prototypowanie i testowanie
roznych elementow rozgrywki oraz prace nad samym IP (nowym uniwersum) - to
wszystko dzieje sie réwnolegle. Nowe IP ma byc¢ uzupetnieniem portfolio spotki
wzgledem franczyz Wiedzmina i Cyberpunka.

Radek: Od zesztego roku styszymy o dwodch niezapowiedzianych projektach gier.
Maja rzekomo ukazac sie w tym roku i przyczyni¢ sie do poprawienia wynikow
finansowych i osiggniecia celu programu motywacyjnego. Mamy juz wrzesien i nic o
nich nie stycha¢, a wydaje sie, ze Gamescom byt dobrym miejscem na ich
ogtoszenie. Czy w zwiazku z tym niezapowiedziane projekty ukaza sie w tym roku
czy nalezy ich oczekiwaé w 2027 ?

PN: Tych niezapowiedzianych projektoéw byto wiecej - od tamtej pory ujawnilismy
czesc z nich, czyli m.in. dodatek Piesni przesztosci, Wiedzmin 3 w wersji Remaster
na Nintendo Switch 2, czy anime Cyberpunk: Edgerunners. Wciagz mamy 2
niezapowiedziane, kapitalizowane projekty, ktére ujawnimy w odpowiednim
czasie.

Jednoczesnie widzimy, Zze nasze gamescomowe aktywnosci w tym roku byty
naprawde fajne i bardzo dobrze wykorzystaliSmy to wydarzenie ;)

Radek: Gratuluje swietnego pokazu nowego dodatku na Gamescom. Mam jednak
poczucie, ze zabrakto kropki nad 'i' na zakonczenie festiwalu - daty premiery
dodatku. Czy doswiadczenia z przektadania premiery Cyberpunk powoduja, ze w
tym przypadku chcecie miec absolutng pewnos¢, ze dodatek jest najlepszej jakosci
i podac jedyna nieprzektadalng date premiery ?

KG: Dziekujemy! Niezaprzeczalnie premiera Cyberpunk 2077 byta dla nas duza
lekcja.

CSharpBeginner: Czy w waszej opinii to, ze ostatecznie dodatek do W3 zostanie
wydany w 2027, niz 2026 jak pierwotnie planowaliscie byto spowodowane wtasnie



pracami nad Remasterem W3? Gdyby nie byto Remastera raczej wyrobilibyscie sie z
premierg w 20267

KG: Traktujemy te dwa projekty jako niezalezne. Decyzje o premierze Piesni
przesztosci w 2027 roku podjeliSmy wspolnie z zespotem deweloperskim
pracujacym nad tym tytutem.

Lukasz: Dzien dobry, upraszajac mozna powiedzie¢, ze caty lepszy przychod Spotki
w pierwszym pétroczu 2026 wzgledem 2025 pochodzit z "Revenues from [P
licensing”. Mozecie Panstwo rozbi¢ te pozycje na najwazniejsze "uzyczenia"
Waszych licencji?

PN: Na catos¢ wyniku w tej kategorii sktadaja sie wspoétprace z ponad setka
partnerow biznesowych. Najwazniejsze z ujawnionych projektéw, o ktorych
mozemy mowicé, to karcianka Cyberpunkowa czy collab z Wuthering Waves. Dobry
wynik sprzedazowy w tej kategorii jest efektem realizacji naszych ambicji w
zakresie rozwoju franchise flywheel, bedacego elementem dtugoterminowej
strategii naszej Spotki.

CSharpBeginner: Patrzac na sukcesy CP na konsoli Nintendo Switch 2, czy moze
juz prowadzicie jakie$ rozmowy/rozeznanie by W4 w jakie$ przysztosci rowniez
zagoscit na ta konsole? Czy w ogéle takie tematy nie sa podejmowane na ten
moment, i moze wroca po premierze gry na PC/XSX/PS5?

PN: Jest zbyt wczesnie by mowi¢ o dostepnosci Wiedzmina 4 na Nintendo Switch 2.
Jednak znacie Panstwo nasze podejscie - co do zasady chcemy szeroko docierac z
naszymi produkcjami.

CSharpBeginner: Czy jest szansa, ze jeszcze w tym roku poznamy jakiekolwiek
informacje na temat 2 nieogtoszonych projektow, ktore sa w fazie developmentu,
czy to raczej tematy na 20277

KG: Nie wskazujemy terminéw w tym zakresie - dziatamy w branzy rozrywkowej,
gdzie wazna czescia budowania zainteresowania jest tez efekt zaskoczenia.
Bedziemy uruchamia¢ komunikacje zwigzana z tymi projektami w najlepszym
momencie z punktu widzenia promowania tych projektow.

Dave: Wiadomo, ze nie mozecie zdradzac¢ szczegotdw umowy ale czy z kazdego
sprzedanego egzemplarza paczki karcianki Cyberpunk TCG bedziecie czerpac jakis
procent zysku czy raczej udzielenie licencji opierato sie wytacznie na
jednorazowej ptatnosci ? Czy istnieja jakie$ progi sprzedazy po ktorych osiggnieciu
dostaniecie jaki$ dodatkowy zysk ?



PN: Tak - nasze przychody beda zaleze¢ od ostatecznego sukcesu rynkowego i
sprzedazy Cyberpunk TCG.

Wontys: Prosze mnie poprawic jesli sie myle, ale Cyberpunk 2 jest ciagle na etapie
produkcji. Czy przy tak licznym zespole pracujacym nas tym tytutem nie obawiaja
sie Panstwo generowania nadmiernych kosztow? Czy aby ilos¢ pracownikow nie jest
zbyt duza w stosunku do etapu prac? Jakby nie patrzec, to prawie potowa liczby
ludzi, ktorzy pracujag nad W4, ktory jak sie domyslam, jest na bardzo
zaawansowanym etapie?

KG: Cyberpunk 2 jest obecnie na etapie preprodukcji. Tak jak w przypadku innych
projektow, w Cyberpunku 2 dostosowujemy headcount do potrzeb projektu w
danym momencie. Bedziemy reagowaé, gdy te potrzeby beda sie zmieniac.
Cyberpunk 2 to duzy, ambitny projekt, wiec duzy zespot deweloperski jest tego
odzwierciedleniem.

Wontys: Informowali Panstwo o zamiarze wypuszczenia kolejnych Wiedzminow w
odstepach dwdch lat. Czy ten termin nadal wydaje sie aktualny? Czy trwaja juz
jakiekolwiek prace nad Wiedzminem 5?

PN: Musze doprecyzowac - komunikowalismy ambicje wydania nowej trylogii w
szesC lat, liczac od daty wypuszczenia na rynek Wiedzmina 4 - czyli Srednio
wychodzi co 3 lata. Podtrzymujemy te ambitne zatozenia, ale nie komentujemy
obecnie prac nad kolejnymi odstonami serii.

Wontys: Podczas ostatniego czatu wspominali Panstwo o nie ogtoszonych
projektach, ktére ukaza sie w tym roku. Czy jednym z nich byt remaster
Wiedzmina 3? Czy mozemy spodziewac sie w tym roku, ze jesczt czyms$ nas
zaskoczycie? ;)

KG: Zgadza sie, wersja Remastered Wiedzmina 3: Dziki gon byta jednym z
niezapowiedzianych projektow jeszcze w czasie poprzedniego czatu. Nie
odkrylismy jeszcze wszystkich kart.

inwestor2k: Czy polityka dywidendy nadal obowigzuje? W tym roku
zrezygnowaliscie z wyptaty

PN: Tak - polityka dywidendowa nadal obowigzuje. W tym roku zarzad
zarekomendowat niewyptacanie dywidendy, na co pozwala funkcjonujaca polityka.



ksiegowy: OCF w H1 2026 wyniosty 210 mln zt przy zysku netto 249 mln zt. Co byto
gtowna przyczyna konwersji zysku netto na gotowke ponizej poziomu 100%?

PN: Przyczyn byto kilka - sa to m.in:

- 25,1 mln przychodow odsetkowych sktadajacych sie na wynik netto zostato
wykazane w innych czesciach rachunku CF (dziatalnos¢ inwestycyjna);

- 23,6 mln wynika ze wzrostu salda naleznosci w zwiazku z wysoka sprzedaza na
koniec okresu (co powinno sie przetozyc na przeptywy w kolejnych okresach).

Wontys: Wiem, ze nie moga Panstwo zdradzi¢ zadnych szczegotow informacji o
wtasnym IP ale czy mogliby Panstwo przynajmniej powiedzie¢ kilka stow dot.
gatunku tej gry? Czy to bedzie typowy swiat fantasy, scfi, a moze rozgrywka bedzie
odbywac sie w kosmosie? Po upadku serii Masa Effect wydaje sie, ze jest miejsce
na co$ w tym stylu :)

KG: Wszystko to o czym moge obecnie powiedziec to, ze dziatamy w ramach naszej
specjalizacji. Projekt Hadar bedzie gra RPG i nie bedzie tematycznie “kolidowat” z
Wiedzminem czy Cyberpunkiem. Na wiecej szczegotow jest zdecydowanie za
wczesnie. Nasze najnowsze uniwersum na pewno bedziemy chcieli przedstawic
wszystkim z odpowiednia oprawa :)

Elka: W ciagu trzech lat zaplanowano Wiedzmin 3: Remaster, dodatek Piesni
przesztosci. Czy tak intensywna akumulacja wydan w ramach jednego uniwersum
nie grozi kanibalizacja popytu lub zmeczeniem marki przed kluczowa premiera w
2028 r.?

PN: Wierzymy, ze intensyfikacja dziatan wydawniczych i promocyjnych w ramach
tej marki wptynie pozytywnie na jej atrakcyjnosc¢ i potencjat sprzedazowy.

Vaenar : Czy spotka jakos komunikowata sie z wydawca Dawnwalkera albo na
odwrot by uniknac zbytniego kolidowania tamtej gry z Remasterem Wiedzmina 3?
Taka sytuacja miata juz miejsce na naszym polskim podwdrku growym w przypadku
Manor Lords i Frostpunka 2

KG: Zarzadzamy naszym harmonogramem premier niezaleznie.

Janusz: Czy moze sie tak zdarzy¢ ze przychody licencyjne zasypiq brakujace luke
do celu wynikowego na 2026. Pozdrawiam



KG: Zgodnie z wczorajsza komunikacja, pierwszy etap programu motywacyjnego B
(lata 2023-2026) uwazamy za ambitny, ale mozliwy do zrealizowania. Przychody
licencyjne na pewno pomoga, ale podstawa jest dobra sprzedaz naszych gier.

ciekawski: Jaki model podziatu przychodow/zyskow przyjeto ze studiem Fool's
Theory i jak szacowany jest potencjat sprzedazowy w poréwnaniu do Widma
Wolnosci?

KG: Nie ujawniamy szczego6tow rozliczen z naszymi partnerami.

Olek: Jak przebiega rekrutacja i budowa zespotu w Bostonie odpowiedzialnego za
kontynuacje Cyberpunka? Jaki jest wptyw wyzszych kosztow pracy w USA w
porownaniu do Polski na budzet operacyjny w latach 2026-2027?

PN: Rekrutacje ida co do zasady zgodnie z naszymi potrzebami. Naturalnie koszty
pracy w potnocnej Ameryce sa wyzsze niz w Europie - co mamy zatozone w naszych
planach.

ksiegowy: Podczas gdy segment CDP RED generuje marze siegajace 60%, GOG
tradycyjnie wykazuje rentownos¢ na poziomie kilku procent. Jakie dziatania
restrukturyzacyjne lub strategiczne sg podejmowane, aby zwiekszy¢ rentownosc
platformy w otoczeniu silnej konkurencji ze strony Steam i Epic Games Store?

KG: GOG nie jest czescig Grupy CD PROJEKT RED od 31 grudnia 2025 r.

akcjonariusz: Jakie przetozenie na sprzedaz gry podstawowej Cyberpunk 2077
zatozy¢ mozna po premierze drugiego sezonu na Netflixie, bioragc pod uwage dtugi
ogon sprzedazowy ?

PN: Premiera pierwszej czesci Edgerunners pozytywnie przetozyta sie na
zainteresowanie uniwersum i gra - liczymy, ze podobny efekt nastapi rowniez przy
premierze 2 odstony serialu.

ksiegowy: Naktady na prace deweloperskie osiaggnety w | potroczu poziom 385 mln
zt. Jak wygladac bedzie szczyt naktadow CAPEX w latach 2026-2027 przed premiera
Wiedzmina 4?



PN: Dotychczas wraz z rozwojem naszej dziatalnosci i projektow
intensyfikowali$my prace developerskie. Nie planujemy zwalniad.

robo68: Czy w strukturze naleznosci handlowych na koniec H1 2026 widac
wydtuzenie cykli ptatnosci od kluczowych partnerow, czy sptyw gotowki przebiega
bez zaktécen?

PN: Nie obserwujemy atypowych sytuacji w sptywie naleznosci.

Janek86: Czy GOG planuje wytaczne funkcje lub ekskluzywnos¢ dystrybucyjna dla
wtasnych dodatkéw i remasteréw, czy platforma pozostanie neutralna
dystrybucyjnie?

KG: GOG od 31 grudnia 2025 r. dziata poza Grupa CD PROJEKT RED w zwiazku z tym
nie bedziemy wypowiadac sie na temat jego planéw biznesowych.

sholder: Jakie sa plany dotyczace alokacji tak wysokich zasobéw gotowkowych w
najblizszym okresie bez duzych premier? Czy Zarzad rozwaza powr6t do skupu
akcji wtasnych lub wyptat dywidend, czy caty kapitat stanowi poduszke
bezpieczenstwa na produkcje rownolegta?

PN: Wraz z rozwojem naszych przysztych projektow rosna wydatki na prace
rozwojowe - nasze rezerwy gotowkowe zabezpieczaja finansowanie rownolegtej
produkcji i gwarantujg nam niezaleznos¢, ktorg bardzo sobie cenimy. Decyzje o
dywidendzie lub skupie komunikujmy kazdorazowo po jej podjeciu (zgodnie z
przepisami).

tukasz: Dzien dobry. Jakie wolumeny sprzedazowe Songs of the Past, a jakie
Wiedzmina 4 w pierwszym roku Spotka uzna za dobre. Czy oczekujecie, ze
problemy z premiery Cyberpunka wptyna na ograniczenie przedsprzedazy nowych
tytutow? Pozdrawiam,

KG: Nie komentujemy zatozen budzetowych, czy szacowanych wolumendw
sprzedazowych naszych tytutow. Jesli chodzi o Piesni przesztosci, mysle, ze 900
tys. graczy, ktorzy juz dodali ten tytut na swoje wishlist pozwala mysle¢ z dobrym
nastawieniem o przysztej przedsprzedazy tego dodatku.



Gos$¢: Posiadajac rezerwy ptynne w wysokosci 1,29 mld zt, czy Zarzad rozwaza
przejecia mniejszych, wyspecjalizowanych klastrow deweloperskich , aby
zabezpieczy¢ zasoby i przyspieszyc¢ produkcje Project Orion oraz Sirius?

PN: Nie mamy obecnie zadnych planéw M&A - rozwijamy sie organicznie.

Piotr Nielubowicz, Karolina Gnas: Dziekujemy za udziat w czacie i juz teraz
zapraszamy na czat po wynikach rocznych za 2026 r. Do ustyszenia!

Moderator: Ja rowniez w imieniu redakcji StockWatch.pl serdecznie dziekuje za
ciekawa dyskusje i zapraszam na kolejne czaty.



