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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci CD Projekt RED S.A.
za okres 01.01.2011 —31.12.2011 R. (wszystkie kwoty podane sa w tys. ztotych o ile nie podano inaczej)

I. KLUCZOWE CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI SPOLKI I ISTOTNE
ZDARZENIA ROKU 2011 DO DNIA PUBLIKACJI SPRAWOZDANIA

10.

11.

12.

W dniu 17 maja 2011 roku miata swojg $wiatowa premiere gra ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krdléw” na komputery
PC bijac wynikami sprzedazy poprzednia produkcje studia CD Projekt RED.

Po dacie bilansowej, w dniu 17 kwietnia 2012 roku miata swojg Swiatowg premiere gra ,Wiedzmin 2:
Zabojcy Krdlow” Edycja Rozszerzona na konsole Xbox 360 oraz komputery PC.

W ocenie Zarzadu obie premiery odniosty ogromny sukces zarowno komercyjny, jak i wizerunkowy przy
jednoczesnym uzyskaniu bardzo dobrych ocen prasy branzowej i ogdlnej, a takze graczy, ktérzy docenili
ponadprzecietng jakos$¢ produkcji Spotki. Szacowana sprzedaz Wiedzmina 2 od daty premiery do konca 2011
roku wyniosta 1,1 min szt. i jest to wynik znacznie lepszy od wyniku sprzedazy pierwszej czesci gry w
porownywalnym okresie czasu.

Na dzien publikacji sprawozdania znane sg pierwsze szacunkowe wyniki sprzedazy konsolowej wersji gry
+~Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroléw”. W premierowym okresie ilos¢ sztuk sprzedana do sklepdw na catym $wiecie
przekroczyta 500 tys. W pierwszym tygodniu po premierze ponad potowa tego naktadu zostata wykupiona
przez klientow ostatecznych. Tak szybkie tempo sprzedazy spowodowato, ze na kluczowych rynkach, czyli w
Stanach Zjednoczonych oraz Europie Zachodniej, juz kilka dni po premierze rozpoczeto produkcje kolejnych
partii towaru.

W dniu 5 kwietnia 2012 roku ponownie wydana zostata pierwsza cze$¢ gry Wiedzmin — tym razem na
komputery Apple z systemem Mac OS.

Przychody ze sprzedazy Spotki w 2011 roku wyniosty 53 282 tys. zt. (przychody wykazane w roku ubiegtym
to 1 367 tys. zt). Jednocze$nie przychody wszystkich podmiotéw zaleznych od Spotki funkcjonujacych w
2011 roku, byly istotnie wyzsze od przychodow zrealizowanych w roku poprzednim.

EBITDA CD Projekt RED S.A. za rok 2011 wyniosta 25 470 tys. zt.
Zysk brutto CD Projekt RED S.A. w 2011 roku wyniost 23 790 tys. zt, a zysk netto 21 081 tys. zi.

Catos¢ kosztéw produkcji poniesionych do premiery gry po stronie CD Projekt RED S.A (nastepcy CD Projekt
Red Sp. z 0.0.) alokowanych bezposrednio na produkcje gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krélow” na komputery
PC, wczesniej wykazywanych w pozycji produkcja w toku i nastepnie produkty gotowe, zostata wykazana w
kosztach biezacego okresu. W odniesieniu do powyzszego, przyszie przychody z tytulu sprzedazy gry
+~Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroléw” na komputery PC nie beda obcigzone kapitalizowanymi w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej kosztami produkcji poniesionymi przez Spotke w zwigzku z wyprodukowaniem
premierowej wersji gry.

Warto$¢ zadtuzenia z tytutu kredytdw i pozyczek w stosunku do podmiotéw zewnetrznych (w tym do
akcjonariuszy) na przestrzeni roku 2011 ulegta zmniejszeniu o 10.197 tys. zt (czyli 0 53,7%) w stosunku do
stanu na dzien 31 grudnia 2010 i na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosita 8.798 tys. zt.

Na koniec grudnia 2011 r. Spétka posiadata srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokosci 2 023 tys. zt
oraz pozostate aktywa finansowe o wartoéci 4 229 tys. zt, na ktdére skladaja sie zakupione w celu
ulokowania biezacych nadwyzek finansowych jednostki w funduszu inwestycyjnym PKO Skarbowy FIO.

W dniu 17 listopada 2011 roku Zarzad przyjat zatozenia strategii dziatalnosci CD Projekt RED S.A. i jej Grupy
Kapitatowej na najblizsze lata. Ogtoszeniu strategii towarzyszyto wprowadzenie programu motywacyjnego
dla kluczowych pracownikdw Spétki i jej Grupy Kapitatowej okreslajgcego cele w zakresie zysku oraz kursu
akcji (szczegoty na stronie 5 niniejszego sprawozdania).
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II. OPIS DZIALALNOSCI GOSPODARCZE]

INFORMACJE OGOLNE O PROWADZONEJ DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ W ROKU
OBROTOWYM 2011

Produkcja gier— informacje ogdlne

Produkcja gier komputerowych w ramach Spotki realizowana jest od dnia 30 wrzesnia 2011 roku, to jest od dnia
potaczenia Spétki z podmiotem zaleznym CD Projekt Red Sp. z o0.0. Dziatalno$¢ ta polega na tworzeniu gier
komputerowych oraz sprzedazy licencji na ich dystrybucje. Omawiana dziatalno$¢ polegajgca na produkcji gier
komputerowych zostata rozpoczeta w 2002 roku i od samego poczatku rozpoczeto prace nad debiutanckim tytutem —
grg z gatunku RPG Wiedzmin — opartym na prozie Andrzeja Sapkowskiego. Pierwsza gra studia zostata wydana w
pazdzierniku 2007 roku i okazata sie wielkim sukcesem na skale $wiatowa. Jednoczesnie rozpoczeto prace na kolejnymi
produkcjami opartymi o marke Wiedzmin.

Produkcja gier— kluczowe wydarzenia

W dniu 17 maja 2011 roku miata miejsce globalna premiera gry ,Wiedzmin 2: Zabojcy Krélow” na komputery PC. Gra
zostata bardzo entuzjastycznie przyjeta zaréwno przez graczy jak i media branzowe. Uzyskata wiele nagréd i wyrdznien
zarébwno w krajowej jak i miedzynarodowej prasie, a kilkadziesiagt wydawnictw poswiecito okfadki swoich gazet
WiedZminowi.

Premierze gry towarzyszyty miedzy innymi cytowane relacje medidow miedzynarodowych:

“Wiedzmin 2 jest jedng z najlepszych fabularnych gier od wielu lat i do tego bez watpienia najtadniejsza”, Gamespot
“Na nowo definiuje oczekiwania wobec catego gatunku.”, New York Times

“To najtadniejsza gra, jaka kiedykolwiek widziatem”, Gameinformer

“Jedna z najlepszych gier fabularnych od lat”, IGN

“Jedna z najlepiej napisanych i zapadajgcych w pamiec¢ fabularnych gier komputerowych w jakie kiedykolwiek graliscie”,
1UP

“Nieczesto mam ochote klaskac przy napisach koficowych do gry komputerowej, ale tym razem moge zrobic¢ wyjatek dla
pracownikéw studia CD Projekt RED”, G4TW

Kolejnym potwierdzeniem sukcesu gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroldw” na komputery PC byto ogtoszenie w Kolonii, przed
najwiekszymi branzowymi europejskimi targami Gamescom 2011, zwyciezcdw prestizowego konkursu European Games
Award, koncentrujgcego sie na wybitnych osiggnieciach europejskiego przemystu gier. Wiedzmin 2 wygrat w az 3
kategoriach: Najlepszy Design, Najlepszy Swiat Gry i Najlepsza Edycja Specjalna. Jednoczeénie gtosujacy uznali
WiedZzmina 2 za jeden z najlepszych tytutdw ostatniego roku i w kategorii Best European Game przyznali grze II
miejsce. Ponadto CD Projekt Red Sp. z 0.0. okazat sie jednym z najlepszych europejskich deweloperéw i w kategorii
Najlepsze Europejskie Studio réwniez stanagt na drugim miejscu podium.

Qd strony komercyjnej ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krdlow” osiggnat znacznie wiekszy nakiad premierowy niz jego poprzednia
czes¢. Rowniez wyniki sprzedazy w pierwszym okresie wskazujg na istotnie wieksze zainteresowanie klientéw nowym
produktem studia niz miato to miejsce przy premierze pierwszej czesci gry. Do konca roku 2011 sprzedane zostato 1,1
miliona kopii gry wzgledem 930 tys. kopii pierwszej czeSci Wiedzmina w poréwnywalnym okresie.

Gra trafita na pierwsze miejsca list sprzedazy w tym miedzy innymi w tak miedzynarodowo uznanych i istotnych sklepach
internetowych jak np. www.amazon.de, www.amazon.co.uk. W kraju Wiedzmin 2 Zabdjcy Kroléw przez wiele tygodni
okupowat pierwsze miejsce sprzedazy sieci Empik. Roéwniez w cyfrowej dystrybucji gra w okresie premierowym
uplasowata sie na najwyzszej pozycji rankingu sprzedazy — w tym miedzy innymi na najwiekszej miedzynarodowej
platformie cyfrowej dystrybucji www.stemapowered.com.

Od momentu premiery gry w wersji na komputery PC kontynuowane byty prace nad aktualizacjami gry oraz
dodatkowymi materiatami DLC (Downloadable Content — materialy dostepne przez sie¢ internetowg), ktore
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udostepniane sg graczom w celu przedtuzenia cyklu zycia produktu. Premierze ujawnionej na targach w Kolonii nowej
wersji gry Wiedzmin 2 PC 2.0, zawierajacej poprawki techniczne oraz zupetnie nowe mechanizmy, tryby gry i funkcje,
towarzyszyly dziatania promujgce sprzedaz wydanego juz tytutu w okresie przedgwiazdkowym.

Jednoczesnie tworcy gry przygotowali tzw. Edycje Rozszerzong, ktéra jest znaczacym udoskonaleniem pierwotnego
wydania zarazem baza edycji gry na konsole Xbox 360. Zawiera ona wszystkie udoskonalenia zawarte w wersji 2.0, a
ponadto dodatkowe 4 godziny rozgrywki oraz nowe materiaty filmowe. Tym samym powstata najpetniejsza i najbardziej
dopracowana wersja gry. Jej wydanie jako ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krdlow” Edycja Rozszerzona zapowiedziane zostato w
czerwcu 2011 roku.

Od ogftoszenia adaptacja gry na konsole Xbox 360 cieszyta sie ogromnym zainteresowaniem. Zaprezentowana na
targach E3 w Los Angeles oraz na targach Gamescom 2011 w Kolonii spotkata sie z bardzo entuzjastycznym przyjeciem.
Pierwszej prezentacji na targach E3 w Los Angeles towarzyszyty miedzy innymi nastepujace reakcje miedzynarodowych
mediow:

»WiedZmin na Xboxa 360 wyglada wspaniale”, IGN

»~Wiedzmin 2 pretenduje do tytutu najbardziej dojrzatej i kompleksowej gry w historii Xboxa 360", The Escapist

.Krétko i na temat — demo byto imponujgce”, RPGFan

+WiedZmin 2 to gra, ktorej nie mozna przeoczy¢”, Gamesareevil

,Demo byto absolutnie oszotamiajgce, wszystkie tekstury i poziom detali prezentowaly sie jak na komputerze PC
najwyzszej klasy”, Neoseeker

»Ta gra oferuje unikalne doswiadczania zaréwno w warstwie fabuty, jak i rozgrywki”, RPGamer
»,Gra wcigz wyglada obtednie, nawet w tak wczesnym stadium produkgji”, Gamingbits

Podczas prezentacji na targach Gamescom, ktére odbyty sie w dniach od 17 do 21 sierpnia 2011 roku w Kolonii, W
zamknietych pokazach uczestniczyto blisko 700 osob.

Bardzo duzym zainteresowaniem cieszyly sie rowniez pokazy materiatdw dotyczacych najblizszych produkcji spotki,
prowadzone w sali kinowej w ogdlnodostepnej czesci targdow. Kazdorazowo, od momentu otwarcia targéw do ich
zamkniecia, przez 4 kolejne dni, czterdziestoosobowa sala kinowa byfa stale wypetniona, a na zewnatrz utrzymywata sie
kolejka chetnych na kolejne pokazy. Wedtug szacunkdw spotki prezentacje przygotowanych materiatdw obejrzato w tym
czasie prawie 9.000 osdb.

27 stycznia 2012 podczas konferencji prasowej w Centrum Nauki Kopernik, spotka ogtosita, ze Edycja Rozszerzona
Wiedzmina 2 na konsole Xbox 360 i komputery PC trafi do graczy 17 kwietnia 2012 r. Tego samego dnia
zaprezentowano polskim i zagranicznym dziennikarzom nowy materiat filmowy wzbogacajacy gre. Animacja powstata
przy wspotpracy ze spotka Platige Image i byta wyrezyserowana przez nominowanego do Oskara Tomasza Baginskiego.
Od ogtoszenia premiery gry przedstawiciele spdtki promowali jg na targach i wydarzeniach prasowych w Stanach
Zjednoczonych, Europie Zachodniej i Australii. Publikacje i wrazenia dziennikarzy pojawialy sie stopniowo w
najwiekszych serwisach branzowych.

Oto wybrane cytaty, na temat gry ktdre ukazaty sie przed premiera:
Jedna z wiekszych premier 2012 r. na Xboxa 360", IGN

W powietrzu czu¢ napiecie zwigzane z tg gra: wersja na PC otrzymata od IGN ocene 9/10 i byfa niezwykle wciggajaca i
natadowang napieciem grg RPG osadzong w niepowtarzalnym, klimatycznym $wiecie” -IGN

»17 kwietnia bedzie niezwyktg datg dla konsolowych fanéw RPG”, Gametrailers

»Gra juz teraz jest uznana przez wielu graczy za jedna z lepszych gier RPG. To co otrzymamy na pewno bedzie bardzo
wartosciowe”, Gametrailers

Wraz z premierg wersji konsolowej Wiedzmin ponownie trafit na okfadki pism w wielu krajach. Jeszcze przed premierg
Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroléw Edycja Rozszerzona na konsole Xbox 360 trafita na czotowe migjsca listy bestsellerow
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sklepu Amazon zaréwno w Stanach Zjednoczonych jak i Wielkiej Brytanii. W samych Stanach Zjednoczonych gracze
zakupili w przedsprzedazy ponad 60 tys. egzemplarzy gry. Ekskluzywne wydanie gry, nazwane Mroczng Edycja
wyprzedato sie w przedsprzedazy zaréwno w Europie Zachodniej, jak i Stanach Zjednoczonych jeszcze przed premiera.

Pierwsze recenzje ktore ukazaly sie po premierze sg bardzo przychylne i chwalg najnowszg edycje gry i wersje na
konsole:
»-.jedna z najlepszych gier RPG na konsole Xbox 360" — Impulsegamer

+Wciagajacy $wiat, zapadajgce w pamie¢ postaci, dajacy duzo frajdy system walki i rozbudowana, nieliniowa fabuta
sprawiaja, ze gracze wielokrotnie beda przechodzi¢ te gre” — Gamesradar

»Gracze konsolowi otrzymajg fantastyczng wersje tej wspaniatej gry. Gracze komputerowi natomiast dostang mase
poprawek i udoskonalen, ktdre sg $wietnym powodem by spojrze¢ na przygode Biatego Wilka ponownie, z catkowicie
nowej perspektywy” - Meristation

Wybrane oceny w $wiatowych mediach:

Gram.pl - 9/10
Gry online - 9.5/10
Polygamia - 5/5
Game Informer - 9.5/10
OXMUK - 9/10
Eurogamer - 9/10
N4G - 10/10
GamesRadar - 9/10
XGN - 9.3/10
Meristation - 9.6/10
Multiplayer.it - 9.4/10

5 kwietnia 2012 roku CD Projekt RED S.A. zorganizowata konferencje prasowa na ktdrej ogtoszono, ze pierwsza czesé
gry Wiedzmin wydanej pierwotnie w 2007 roku trafi na komputery Apple poprzez cyfrowg dystrybucje na platformie
Steam. Ta wersja gry od razu spotkata sie z zainteresowaniem graczy. Zapowiedziano tez debiut interaktywnego
komiksu Wiedzmin na urzadzenia mobilne firmy Apple — iPady i iPhone'y. Komiks trafit do sklepu iTunes 16 kwietnia
2012 roku.

Dzieki wspdtpracy z nalezacym do grupy serwisem GOG.com, wszyscy gracze, ktdrzy kupili lub kupig gre WiedZzmin 2 na
PC otrzymali mozliwo$¢ posiadania darmowej cyfrowej kopii zapasowej gry na platformie cyfrowej dystrybucji GOG.com.

Wedtug wstepnych szacunkéw dostepnych na date publikacji niniejszego sprawozdania gra ,Wiedzmin 2: Zabdjcy
Krolow” w wersji na konsole Xbox 360 juz po kilku dniach od debiutu okazata sie Swiatowym hitem. Naktad premierowy
gry na Xbox 360 przekroczyt 500 tys. sztuk — oznacza to, ze tyle sztuk gry zakupity sieci i sprzedawcy detaliczni na
catym S$wiecie. Szacuje sie rowniez, iz w pierwszym tygodniu klienci wykupili ze sklepéw ponad potowe nakfadu.

Obecnie kontynuowane sg dalsze prace nad wiasng technologig (silnik do gry) oraz nad kolejnymi przebojowymi
tytutami.

Inne

CD Projekt RED S.A. bedacy wiascicielem nieruchomosci potozonej w Nowym Saczu przy ul. Nawojowskiej 118
wynajmuje posiadang powierzchnie lokalnym podmiotom. Jednoczesnie jako spétka holdingowa Grupy Kapitatowej CD
Projekt RED koordynuje jej funkcjonowanie majgc na celu osiggniecie maksymalnej efektywnosci oraz synergii w ramach
dziatan prowadzonych przez Grupe.

Z perspektywy funkcjonowania Spotki i jej Grupy Kapitatowej oraz transparentnosci prowadzonej dziatalnosci waznym
elementem byto uchwalenie, publikacja oraz prezentacja podczas zorganizowanej w dniu 17 listopada 2011 roku
konferencji przyjetych przez Zarzad zatozen strategii dziatalnosci Spotki i jej Grupy Kapitatlowej na najblizsze lata.
Ogtoszeniu strategii towarzyszylo wprowadzenie programu motywacyjnego dla oséb o kluczowym znaczeniu dla Spotki i
spdtek z jej Grupy Kapitatowe;j.
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W dniu 16 grudnia 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy CD Projekt RED S.A. podjeto uchwaty w
sprawie wprowadzenia Programu Motywacyjnego, emisji warrantdw subskrypcyjnych serii A z pozbawieniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy, uprawniajgcych do objecia akcji serii L oraz warunkowego podwyzszenia
kapitatu zakladowego w drodze emisji akcji serii L, z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz
Zwigzanej z tym zmiany Statutu Spotki.

Program Motywacyjny realizowany bedzie w okresie 4 lat obrotowych tj. za lata obrotowe 2012 - 2015.

Celem realizacji Programu bedzie zapewnienie optymalnych warunkéw dla wzrostu wynikdw finansowych Spotki i
dtugoterminowego wzrostu wartosci Spotki, poprzez trwate zwigzanie osdb uczestniczacych w Programie Motywacyjnym
ze Spétka i jej celami.

Program Motywacyjny realizowany bedzie poprzez emisje i przydziat warrantow subskrypcyjnych (,Warranty
Subskrypcyjne”) uprawniajacych do objecia odrebnie emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego akcji Spotki z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki. W tym celu
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito emisje od 1 do 1900 000 imiennych warrantéw
subskrypcyjnych serii A z prawem do objecia akgcji serii L Spotki z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki

Warunkiem objecia oraz wykonania praw z Warrantdw Subskrypcyjnych poprzez objecie akcji Spétki bedzie stwierdzenie
spetnienia przez Osoby Uprawnione celéw lub kryteriow okreslonych zgodnie z postanowieniami uchwaty.

Kazdy Warrant Subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia 1 akcji serii L Spotki. Warranty Subskrypcyjne emitowane
beda nieodptatnie. Warranty Subskrypcyjne beda niezbywalne, podlegaja jednakze dziedziczeniu.

Prawa wynikajgce z Warrantéw Subskrypcyjnych serii A mogg by¢ wykonane do dnia 30 listopada 2016 roku.

Prawa z Warrantow Subskrypcyjnych, z ktorych nie zostanie zrealizowane prawo objecia akcji serii L w wyznaczonym
terminie wygasajg z uptywem tego terminu.

Prawo objecia Warrantéw Subskrypcyjnych przystugiwac bedzie osobom o kluczowym znaczeniu dla Spdtki i spotek z jej
Grupy Kapitatowej wskazanym przez Zarzad Spotki, a w odniesieniu do Cztonkdw Zarzadu Spotki przez Rade Nadzorcza,
na warunkach okreslonych w Regulaminie Programu Motywacyjnego, w uchwatach Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki
podejmowanych na podstawie i w celu wykonania postanowien Regulaminu Programu Motywacyjnego.

Osoby Uprawnione nabedg prawo do objecia i wykonania praw z nie wiecej niz 20% Warrantdw Subskrypcyjnych w
zwigzku z realizacjg celu rynkowego, o ktdrym mowa ponizej lub nabedg prawo do objecia i wykonania praw z nie wiecej
niz 80% Warrantow Subskrypcyjnych w zwigzku z osiggnieciem celu wynikowego, o ktérym mowa ponizej. Kryteria
przydziatu Warrantéw Subskrypcyjnych, uprawniajace jednocze$nie Osoby Uprawnione do wykonania praw z objetych
Warrantéw Subskrypcyjnych dotycza:

i. w odniesieniu do Oséb Uprawnionych osiggniecia celu rynkowego w postaci zmiany kursu akcji CD Projekt RED S.A. na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., w taki sposdb, ze cena kursu akcji CD Projekt RED S.A. na Gietdzie
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. ustalona w oparciu o kurs zamkniecia notowan akcji CD Projekt RED S.A. na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. na dzien sesyjny poprzedzajgcy weryfikacje realizacji celu
rynkowego, ktory ustalony zostat na dzien 31 grudnia 2015 roku, byla wyzsza od zmian poziomu WIG powiekszonego o
100 punktdw procentowych w skali okresu obowigzywania Programu Motywacyjnego tj. od dnia uchwalenia Programu
Motywacyjnego do dnia 31 grudnia 2015 roku.

ii. w odniesieniu do Oséb Uprawnionych majgcych wptyw na wyniki catej Grupy Kapitatowej w zakresie wszystkich jej
segmentdw dziatania: osiggniecia celu wynikowego ustalonego jako suma skonsolidowanych zyskéw netto Grupy
Kapitatowej Spditki za lata obrotowe 2012-2014 w przeliczeniu na jedng akcje Spotki w wysokosci nie mniejszej niz 1,866
zt. Jezeli cel wynikowy, okreslony w zdaniu poprzedzajgcym nie zostanie zrealizowany we wskazanym okresie, to
obowigzywac bedzie cel wynikowy ustalony jako suma skonsolidowanych zyskéw za lata obrotowe 2012 - 2015 w
przeliczeniu na jedng akcje Spotki w wysokosci nie mniejszej niz 2,436 zt. Jezeli cele wynikowe okreslone za lata
obrotowe 2012 - 2015 zostang osiggniete w stopniu mniejszym niz 100% zatozonych wartosci, o ktérych mowa w zdaniu
poprzedzajacym, jednakze wiekszym niz 80% tych wartosci, wowczas kazdy % (procent) niezrealizowanego celu
wynikowego powodowac bedzie przyznanie Warrantéw Subskrypcyjnych i uprawnienie do wykonania praw z Warrantow
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Subskrypcyjnych w ilosci pomniejszonej o dwukrotno$¢ % (procentu) niezrealizowanego celu wynikowego w stosunku
do puli przewidzianej dla danego celu wynikowego.

iii. w odniesieniu do Osob Uprawnionych majgcych wplyw na wyniki poszczegdlnych segmentdw: osiggniecia
szczegotowo okre$lonych w Regulaminie Programu Motywacyjnego celéw wynikowych dla tych segmentow
zdefiniowanych w ujeciu wartosciowym. Tak okreslone szczegdotowe cele wynikowe sktadajg sie na cel wynikowy w
postaci tgcznego zysku netto Grupy Kapitatowej Spdtki w przeliczeniu na jedng akcje Spotki okreSlonego w sposdb
wskazany w pkt ii powyzej tj. i z uwzglednieniem zasad i okreséw wskazanych w pkt ii powyzej.

Regulamin Programu Motywacyjnego okresla ponadto kryterium lojalnoéciowe rozumiane jako $wiadczenie pracy lub
petnienie funkcji na rzecz Spotki lub spotek z jej Grupy Kapitatowej na podstawie powotania, umowy o prace lub
jakiegokolwiek innego stosunku prawnego, ktdrego przedmiotem jest $wiadczenie pracy, ustug lub dzieta w zamian za
wynagrodzenie lub $wiadczenie pieniezne od Spdtki lub spétek z jej Grupy Kapitatowej przez okreSlony okres, ktdrego
faczne spetienie z jednym z celéw wskazanych w ust. 2 powyzej moze by¢ wymagane do powstania prawa do objecia i
wykonania praw z Warrantéw Subskrypcyjnych.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w trybie okreslonym w art. 448 KSH podwyzszyto warunkowo kapitat
zaktadowy Spdtki o kwote nie wiekszg niz 1 900 000 zt w drodze emisji nie wiecej niz 1 900 000 akcji zwyklych na
okaziciela serii L o warto$ci nominalnej 1 zt kazda.

Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego byto przyznanie prawa do objecia akcji serii L posiadaczom
Warrantéw Subskrypcyjnych.

Dotychczasowi akcjonariusze zostali pozbawieni prawa poboru akcji serii L. Prawo objecia akgcji serii L przystugiwac
bedzie posiadaczom Warrantéw Subskrypcyjnych.

Akcje serii L obejmowane beda wylacznie za wkitady pieniezne. Akcje serii L obejmowane beda po cenie emisyjnej
réwnej $redniemu kursowi akcji Spotki na zamkniecie sesji notowan gietdowych Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A. z 60 dni sesyjnych poprzedzajacych dzien publikacji projektu niniejszej uchwaty tj. 17 listopada 2011
roku pomniejszonemu o dyskonto w wysokosci 5% (pie¢ procent). Tak ustalona cena emisyjna wynosita 4,30 zt.

Szczegbtowy Regulamin Programu Motywacyjnego zostat pozytywnie zaopiniowany przez Rade Nadzorczg i w
konsekwencji uchwalony przez Zarzad w dniu 30 stycznia 2012 roku. Certyfikaty udziatu w Programie Motywacyjnym
zostaty przyznane w dniu 6 marca 2012 roku.

INFORMACJA O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH I USLUGACH SPOLKI
Podstawowe produkty i ustugi Spdtki w roku 2011 przedstawiajq sie nastepujgco:

Produkcja gier

Podstawowym zrodtem przychoddw realizowanych w ramach produkcji gier komputerowych w roku 2011 byly tantiemy
licencyjne uzyskiwane z tytutu sprzedazy wyczekiwanej przez graczy gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroldw” na komputery
PC. Ponadto kontynuowana byla sprzedaz wydanej w roku 2007 pierwszej czeSci gry wcigz cieszacej sie
zainteresowaniem graczy.

Z szacunkéw Spétki wynika, iz w roku 2011 sprzedanych zostato w skali catego $wiata okoto 1,1 min szt gry ,Wiedzmin
2: Zabdjcy Kroldw” oraz okoto 400 tys szt. pierwszej czesci gry Wiedzmin.

W dniu 5 kwietnia 2012 roku Wydana zostata pierwsza czesci gry ,Wiedzmin” na komputery Apple. Dystrybucja gry
realizowana jest wylgcznie kanatami cyfrowymi za posrednictwem platformy Stempowered.

W dniu 17 kwietnia 2012 roku wydana zostata adaptacja gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krdldw” na konsole Xbox 360.
Réwnolegle wydana zostata rowniez Edycja Rozszerzona gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krolow” na komputery PC.

Wraz z premierg wersji konsolowej w dniu 17 kwietnia 2012 roku Spdtka udostepnita klientom interaktywny komiks na
iPhoney oraz iPady. Stanowito to debiut Spdtki na platformie dystrybucji oprogramowania AppStore.
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W ramach prowadzonych prac produkcyjnych w Spétce réwnolegle tworzona jest wiasna technologia obstugujgca gre
(tzw. ,silnik™), ktdry w przysztosci moze by¢ wykorzystany jako dodatkowe zrddto przychoddéw z tytutu licencjonowania
praw do jego wykorzystania zewnetrznym podmiotom.

Technologia ta sklada sie z dwdch gtéwnych elementdw: i) tzw. ,silnika” gry, ktory jest rozbudowanym programem
komputerowym odpowiadajgcym za wiasciwe dziatanie gry, w tym jej wyswietlanie oraz ii) tzw. ,edytora” gry
pozwalajgcego na stworzenie gry tzn. m.in. jej projektowanie, prototypowanie, dodawanie elementéw i powigzanie ich w
jedna logiczng catos¢ oraz testowanie.

Inne

Dziatalno$¢ sklasyfikowana jako ,inne” odpowiada dziatalnosci realizowanej uprzednio przez CDP Investment Sp. z o.0.
oraz Optimus S.A.

Produkty i ustugi oferowane w ramach tego segmentu w roku 2011 to przede wszystkim ustugi wewnatrzgrupowe
$wiadczone przez spotke holdingowg spétkom cérkom. Ponadto, Spdtka uzyskuje przychody z tytutu wynajmowania
powierzchni biurowo magazynowej nieruchomosci w Nowym Saczu.

Szczegbtowy podziat przychoddw Spdiki przedstawia sie nastepujaco (w tys. zb):

01.01.2011- | 01.01.2010 -

wtys. 21 31.12.2011  31.12.2010
Przychody z dziatalnosci kontynuowanej 62 339 2645
Sprzedaz towardw i materiatow 2 266 152
Sprzedaz produktow 46 407 -
Sprzedaz ustug 4 609 1215
SUMA przychodéw ze sprzedazy 53 282 1367
Pozostate przychody operacyjne 8163 1110
Przychody finansowe 894 168
Przychody z dziatalnosci zaniechanej - -
SUMA przychodéw ogoétem 62 339 2645

RYNKI ZBYTU, ODBIORCY I DOSTAWCY CD PROJEKT RED S.A.

Struktura geograficzna przychodéw ze sprzedazy Spdtki w roku 2011 przedstawiata sie nastepujgco:

' 01.01.2011 - 31.12.2011 01.01.2010 - 31.12.2010

w2 w PLN w % w PLN w %
Kraj 10 183 19,1 1351 98,8
Eksport, w tym: 43 100 80,9 16 1,2
Unia Europejska 17 781 33,4 16 1,2
Terytorium bytego ZSRR 228 0,4 - -
USA 24 812 46,6 - -
Azja - - - -
Pozostate 279 0,5 - -
Razem 53 282 100 1367 100

Produkcja gier

Sprzedaz produkcji CD Projekt RED S.A. realizowana jest na podstawie dtugookresowych umow licencyjnych i
dystrybucyjnych z wydawcami i dystrybutorami z catego $wiata (np. Atari Inc., Namco Bandai Partners SAS, Warner
Bros. Interactive Entertainment, VALVE Corporation, GOG Ltd.) a takze z partnerami z Polski (w tym gtdwnie z
podmiotem zaleznym CD Projekt Sp. z 0.0. oraz Agora S.A.).
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Najwiekszym odbiorcg Spdtki byta firma VALVE Corporation z ktdrg grupa wygenerowata w roku 2011 przychody
przekraczajgce 10% skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy ogétem. Sprzedaz do VALVE Corporation wyniosta
20 385 tys. zt co stanowito 38,3% tgcznych przychodéw ze sprzedazy Spotki.

VALVE Corporation nie jest spdtkg powigzang z CD Projekt RED S.A.

Drugim najwiekszym odbiorcg Spotki byta firma Namco Bandai Partners z ktdrg Spdotka wygenerowata w roku 2011
przychody przekraczajgce 10% skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy ogdtem. Sprzedaz do Namco Bandai
Partners wyniosta 13 974 tys. zt co stanowito 26,2% tgcznych przychodéw ze sprzedazy Spotki.

Namco Bandai Partners nie jest spotkg powigzang z CD Projekt RED S.A.

Gra ,WiedZzmin 1” PC/Mac oraz WiedZzmin 2 zaréwno na komputery PC jak i konsole Xbox 360 to produkcje wiasne
realizowane wewnatrz Spdtki. W trakcie produkcji wykorzystywane sg zewnetrzne narzedzia i rozwigzania, jednak nie
majg one wptywu na wystgpienie istotnej koncentracji po stronie dostawcéw Grupy Kapitatowe;j.

INFORMACJA O ZAWARTYCH W 2011 ROKU ORAZ DO DATY PUBLIKACII
SPRAWOZDANIA UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI SPOLKI

Raport Biezacy 18/2011

W dniu 25 lutego 2011 roku Optimus S.A. (,Optimus”, ,Spotka”) powzieta informacje o realizacji zlecenia przekazanego
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie na nabycie jednostek uczestnictwa w funduszu
inwestycyjnym PKO Skarbowy - FIO (,Fundusz”). Wycena transakcji nastgpita w dniu 23 lutego 2011 roku i nabyto
5.677,786 jednostek uczestnictwa na tgczng kwote 10.000.000 zt. Warto$¢ ewidencyjna nabytych jednostek
uczestnictwa w ksiegach rachunkowych Optimus na dzien nabycia wynosita 10.000.000 zt.

Celem nabycia jednostek Funduszu byto przeznaczenie nadwyzek finansowych srodkéw pienieznych znajdujacych sie na
rachunku bankowym Spdtki na krétkoterminowg inwestycje, przy jednoczesnym zachowaniu akceptowalnego
bezpieczenstwa inwestycji i mozliwosci szybkiego wycofania zainwestowanych érodkéw w kazdym czasie na potrzeby
wykorzystania ich w ramach dziatalnosci grupy Optimus. Nabycie aktywdéw odbyto sie na warunkach rynkowych.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spétka posiadata jednostki o tacznej wartosci 4.229 tys zt.

Raport Biezacy 22/2011

W dniu 14 marca 2011 roku zostat podpisany aneks do umowy pozyczki zawartej dnia 16 listopada 2009 roku pomiedzy
Optimus S.A. a Multico Sp. z 0.0. (,Multico”), o ktdérej Spotka informowata w Raporcie Biezacym nr 41/2009 z dnia 16
listopada 2009 roku. Na mocy zawartego aneksu, Spdtka zobowigzata sie do sptaty na rzecz Multico czesci zadtuzenia
wynikajgcego z umowy, w kwocie 1.750.000 zt (stownie: jeden milion siedemset piecdziesiat tysiecy ztotych) w terminie
trzech dni od podpisania aneksu. Ponadto strony ustality iz pozostata cze$¢ kwoty pozyczki sptacona zostanie w ten
sposob, iz pierwsza rata w kwocie 250.000 (stownie: dwieScie piecdziesiat tysiecy ztotych) zwrdcona zostanie Multico w
dniu 30 wrzesnia 2011 roku, a pozostata kwota pozyczki ptatna bedzie w réwnych miesiecznych ratach, w kwocie
500.000 zt (stownie: piecset tysiecy ztotych) kazda, wymagalnych w ostatnim dniu kazdego miesigca poczynajac od 31
pazdziernika 2011 roku.

Raport Biezacy 28/2011

W dniu 5 maja 2011 roku zostat podpisany aneks do umowy pozyczki zawartej dnia 16 listopada 2009 roku pomiedzy
Optimus S.A. a Multico Sp. z 0.0. Na mocy zawartego aneksu, Spdtka zobowigzata sie do sptaty na rzecz Multico catosci
kwoty pozyczki najpdzniej do dnia 30 wrzesnia 2011 roku, z zastrzezeniem iz w wypadku wczesniejszej sptaty kwoty
pozyczki, Spotka zastrzega sobie prawo zadania w terminie nie wcze$niejszym niz 31 maja 2011 roku i nie pdzniej niz 30
czerwca 2011 roku ponownego postawienia do dyspozycji kapitatu pozyczki do kwoty 4.000.000 (stownie: cztery
miliony) ztotych, a Multico zobowigzato sie w takim przypadku do udostepnienia na zasadach okreslonych w umowie
pozyczki zadanej kwoty w terminie 2 dni roboczych od dnia otrzymania pisemnego zadania od Spotki.

Catos¢ kwoty pozyczki zostata sptacona na rachunek Multico w dniu 5 maja 2011 roku.
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Raport Biezacy 29/2011

W dniu 5 maja 2011 r. Optimus S.A. zawarfa: umowe pozyczki z akcjonariuszem spoétki Panem Michatem Kicinskim
(Umowa Pozyczki I), umowe pozyczki z akcjonariuszem spotki Panem Marcinem Iwinskim (Umowa Pozyczki II), umowe
pozyczki z akcjonariuszem spétki Panem Piotrem Nielubowiczem (Umowa Pozyczki III) oraz umowe pozyczki z
akcjonariuszem spdtki Panem Adamem Kicinskim (Umowa Pozyczki IV). Na podstawie Umowy Pozyczki I pozyczkodawca
udzielit Spotce pozyczki pienieznej w kwocie 2.100.000 (stownie: dwa miliony sto tysiecy) ztotych. Na podstawie Umowy
Pozyczki II pozyczkodawca udzielit Spotce pozyczki pienieznej w kwocie 1.260.000,00 (stownie: jeden milion dwieScie
sze$tdziesigt tysiecy) ztotych. Na podstawie Umowy Pozyczki III pozyczkodawca udzielit Spotce pozyczki pienieznej w
kwocie 450.000,00 (stownie: czterysta piecdziesiat tysiecy) ztotych. Na podstawie Umowy Pozyczki IV pozyczkodawca
udzielit Spotce pozyczki pienieznej w kwocie 190.000,00 (stownie: sto dziewiecdziesiat tysiecy) ztotych.

Spdtka zobowigzata sie do zaptaty na rzecz pozyczkodawcédw odsetek w wysokosci WIBOR 3M (trzymiesieczny) plus
3,5% kwoty pozyczki (wysoko$¢ oprocentowania na kolejne miesigce ustalana byta wedtug stawki WIBOR 3M
obowigzujacej w ostatnim dniu poprzedniego miesigca) w stosunku rocznym, wymagalnych w ostatnim dniu kazdego
miesigca poczynajac od 31 maja 2011 r. Zabezpieczeniem sptaty pozyczek byly weksle wiasne in blanco wystawione
przez Spotke.

Zgodnie z raportem biezagcym nr 79/2011 w dniu 30 grudnia 2011 r. podpisane zostaty aneksy do zawartych w dniu 5
maja 2011 roku uméw pozyczek z akcjonariuszami Spotki, tj. Panem Michatem Kicinskim, Panem Marcinem Iwinskim,
Panem Piotrem Nielubowiczem oraz Panem Adamem Kiciriskim.

Na mocy zawartych aneksdéw zmianie ulegt termin ostatecznej sptaty kwot pozyczek udzielonych na rzecz Spoétki z
dotychczasowego terminu przypadajgcego najpdzniej na dzien 31 grudnia 2011 roku, na nowy termin przypadajacy nie
po6zniej niz na dzien 31 marca 2012 roku.

Zgodnie z raportem biezgcym nr 8/2012 w dniu 30 marca 2012 r. dokonana zostata catkowita sptata zobowigzan Spotki,
w tacznej kwocie 4.000.000 zt (stownie: cztery miliony ztotych) powiekszonej o nalezne odsetki, wynikajacych z umoéw
pozyczek zawartych w dniu 5 maja 2011 roku z akcjonariuszami Spétki - Panem Marcinem Iwifiskim, Panem Adamem
Kicinskim, Panem Michatem Kicinskim oraz Panem Piotrem Nielubowiczem.

Raport Biezacy 37/2011

W dniu 20 kwietnia 2011 podmiot zalezny od Spétki holdingowej — CD Projekt Red Sp. z 0.0. (,CDP Red”) zawart aneks
do znaczacej umowy z firmg Atari Inc. z siedzibg w Los Angeles, USA, (,Atari") zawartej w dniu 5 marca 2010 roku. Na
mocy zawartego aneksu, Strony postanowity rozszerzyC zakres wspotpracy okreslony w taczacej je umowie, o
dystrybucje przez Atari gry ,Witcher 2: Assassins of Kings” (,Gra”) w wersji na konsole Xbox 360, poprzez udzielenie
przez CDP Red wylacznego prawa Atari do produkgcji, reprodukcji, sprzedazy, rozprowadzania do sprzedazy detalicznej,
wynajmowania, wprowadzania na rynek i wykorzystywania egzemplarzy Gry na konsole Xbox 360 we wszystkich
mozliwych kanatach dystrybucji na obszarze Ameryki Pdtnocnej, obejmujgcej Stany Zjednoczone, Kanade i Meksyk
(,Terytorium”) z zastrzezeniem, iz Atari uzyskata na mocy aneksu wytaczne prawo do cyfrowej dystrybucji Gry na
konsole Xbox 360, w tym przez platforme Xbox LIVE.

Raport Biezacy 38/2011

W dniu 20 czerwca 2011 roku zostat podpisany aneks do umowy pozyczki zawartej dnia 16 listopada 2009 roku miedzy
Spdtkg a Multico Sp. z 0.0. , o ktdrej Spdtka informowata w Raporcie Biezgcym nr 41/2009 z dnia 16 listopada 2009
roku.

Na mocy zawartego aneksu, Spotka zrzeka sie nieodwotalnie prawa do zadania od Multico ponownego postawienia do
dyspozycji kapitatu pozyczki do kwoty 4.000.000 (stownie: cztery miliony) ztotych, o ktérym to prawie do zadania Spoétka
informowata w Raporcie Biezacym nr 28/2011 z dnia 5 maja 2011 roku.

W zwigzku z powyzszym oraz wypetieniem wszelkich pozostatych zobowigzan Stron wynikajacych z Umowy Pozyczki
przestata ona obowigzywa¢ z dniem podpisania Aneksu, a Multico ztozyto Spdtce oswiadczenie umozliwiajgce
wykreslenie hipoteki tacznej zwyktej oraz hipoteki facznej kaucyjnej ustanowionych na nieruchomosciach Spdtki,
stanowigcych zabezpieczenie wierzytelnosci Multico z tytutu Umowy Pozyczki.
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Raport Biezacy 41/2011

W dniu 30 czerwca 2011 r. podmiot zalezny od Spoétki holdingowej — CD Projekt Red Sp. z 0.0. (,CDP Red”) zawart
umowe z firmg THQ Limited, z siedzibg w Wielkiej Brytanii (,THQ"). Przedmiotem Umowy byto okreslenie wstepnych
warunkéw udzielenia przez CDP Red licencji na korzystanie z gry ,Witcher 2: Assassins of Kings” w wersji na konsole
Xbox 360, w zakresie koniecznym do zapewnienia jej wydania i dystrybucji przez THQ na terytoriach objetych umowa.
Na mocy uzgodnionych warunkéw, udzielona na okres 3 lat od dnia premiery gry licencja wylgczna miata mie¢ charakter
ogdlno$wiatowy z wyjatkiem nastepujacych krajow: Standéw Zjednoczonych Ameryki, Kanady, Meksyku, Japonii, Polski,
Czech, Stowacji, Wegier, Rumunii, Butgarii, Rosji, Ukrainy, Biatorusi, totwy, Estonii, Litwy, Bosni i Hercegowiny, Serbii,
Czarnogory, Chorwacji, Stowenii, Albanii, Kazachstanu, Macedonii i Turcji.

Raport Biezacy 66/2011

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku CD Projekt RED S.A. oraz podmiot od niej zalezny CD Projekt Sp. z 0.0. zawarty
porozumienie (,Porozumienie") z firmg Atari Inc. z siedzibg w Los Angeles. Na mocy zawartego Porozumienia, Atari
zrzekto sie wszelkich praw w odniesieniu do faczacych jg ze Spotkg oraz CD Projekt Sp. z 0.0. umoéw licencyjnych w
zakresie wydawania i dystrybucji gier CD Projekt RED S.A., w tym gier ,Wiedzmin” oraz ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krolow”
na wszelkich platformach sprzetowych i terytoriach na ktérych takie prawa posiadata, w tym réwniez praw
pierwszenstwa w odniesieniu do dystrybucji przysztych tytutdw z serii Wiedzmin, z zastrzezeniem iz:

a) w odniesieniu do praw Atari do cyfrowej dystrybucji, wynikajacej z umowy dotyczacej gry Wiedzmin 1 prawa Atari
wygasty w dniu 31 pazdziernika 2011 roku, po tym czasie Atari nie przystuguje prawo do komercyjnego wykorzystania
gier ,Wiedzmin" i ,Wiedzmin: Edycja Rozszerzona”.

b) czas trwania umowy licencyjnej dotyczacej gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kréléw”, o ktorej Spotka informowata w
Raporcie Biezacym nr 37/2011 z dnia 2 czerwca 2011 roku zostat zmieniony i wygasta ona z dniem 31 grudnia 2011
roku, po tym czasie, Atari utracita prawa do produkcji gry ,Wiedzmin 2: Zabojcy Kroléw” utrzymujac jedynie mozliwosc¢
wyprzedania zapaséw magazynowych wyprodukowanych wczesniej egzemplarzy oraz prowadzenia cyfrowej dystrybucji
nie dtuzej jednak niz do dnia 29 lutego 2012 roku.

W ramach zawartego Porozumienia strony uzgodnity takze kwoty oraz sposéb rozliczen finansowych w zwigzku z
zawartym Porozumieniem, w tym réwniez szczegdty dotyczace opfat naleznych Atari z tytutu zrzeczenia sie praw
licencyjnych.

Raport Biezacy 67/2011

W dniu 14 pazdziernika 2011 roku CD Projekt RED S.A zawarta umowe licencyjng z firmg Warner Bros. Home
Entertaiment Inc. z siedzibg w Californii, USA (,WBHE"). Przedmiotem Umowy jest udzielenie przez Spotke na rzecz
Warner Bros. licencji wylacznej na korzystanie z gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krélow” w wersji na komputery PC oraz
konsole do gier, w zakresie koniecznym do zapewnienia jej wydania i dystrybucji przez WBHE na obszarze obejmujacym
Stany Zjednoczone, Kanade i Meksyk oraz ich terytoria zalezne/stowarzyszone (,Terytorium”), w tym okreélenie
zobowigzan Stron w zwigzku z udzielong licencja, podstawowych warunkéw i zasad prowadzenia dystrybugcji gry oraz
okreslenie zobowigzart WBHE w zakresie prowadzenia kampanii marketingowej. W ramach udzielonej licencji, Warner
Bros. nabyta prawa do produkgcji, wydania, dystrybudji i sprzedazy wersji pudetkowej w granicach Terytorium oraz wersji
cyfrowej gry w uzgodnionych kanatach dystrybucyjnych na okres 3 (trzech) lat poczynajac od momentu rozpoczecia
dystrybucji przez Warner Bros.. Wynagrodzenie Spdtki z tytutu udzielonej licencji wyliczane bedzie na podstawie sumy
przychodéw Warner Bros. pomnigejszonych o uzgodnione optaty dystrybucyjne i koszty zwigzane z dystrybucja i
promocjg. Rozliczenie pomiedzy stronami nastepowal bedzie kwartalnie na podstawie raportéw sprzedazy
sporzadzanych przez WBHE.

Umowa zawarta zostat pod warunkiem zawieszajgcym, dokonania przez WBHE pfatnosci na rzecz Atari Inc. z siedzibg w
Los Angeles, USA, uzgodnionej wczesniej kwoty tytutem zrzeczenia sie praw Atari do udzielonych jej wczesniej przez
Spotke licencji, ktdry to warunek spetnit sie w dniu 20 pazdziernika 2011 roku.

Raport Biezacy 71/2011

CD Projekt RED S.A. zawarta w dniu 1 grudnia 2011 roku aneks do umowy cash poolingu z dnia 9 lipca 2008 roku, ktorej
celem jest konsolidacja rachunkdéw bankowych spdtek z Grupy Kapitatowej CD Projekt RED, zawartej pomiedzy RBS
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Bank (Polska) S.A. z siedzibg w Warszawie a spotkami z Grupy Kapitatowej, w tym CD Projekt RED S.A. oraz jej spotkami
zaleznymi - CD Projekt Sp. z 0.0., Porting House Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd.

Na mocy podpisanego aneksu, w zwigzku ze zmiang terminu obowigzywania umowy cash poolingu z dotychczasowego
uptywajgcego 20 grudnia 2011 roku na zawartg na czas nieoznaczony z mozliwoscig rozwigzania z zachowaniem 30-
dniowego okresu wypowiedzenia, zmianie ulegty terminy obowigzywania wzajemnych poreczen oraz zabezpieczajgcych
je zastawow finansowych udzielanych w ramach Grupy Kapitatowej CD Projekt RED, o ktdrych spétka informowata w
powotanym powyzej raporcie biezacym nr 108/2010.

Z dniem podpisania powyzszego aneksu, terminem do ktérego ustanawiane sg powofane poreczenia oraz zastawy
finansowe, jest data przypadajgca na dzien uptywu terminu 6 (szeSciu) miesiecy od daty wygasniecia umowy cash
poolingu. Jednoczesnie w ramach postanowien zawartego aneksu, strony dokonaty uaktualnienia struktury objetych
umowg spétek Grupy Kapitatowej CD Projekt RED, w tym schematu wzajemnych poreczen, co wynika z
przeprowadzonych uprzednio zmian organizacyjnych w ramach grupy, o ktérych Spétka informowata we wczesniejszych
komunikatach (potaczenie Spétki z spétkami zaleznymi CDP Investment Sp. z 0.0. oraz z CD Projekt Red Sp. z 0.0.)

Raport Biezacy 77/2011

W dniu 27 grudnia 2011 roku zawarto umowe z firmg THQ Limited, z siedzibg w Wielkiej Brytanii oraz THQ INC., z
siedzibg w USA, California (dalej tacznie jako ,THQ"), na mocy ktérej CD Projekt RED S.A. i THQ zgodnie okreslity
warunki odstgpienia od tgczacej je umowy licencyjnej okreslajgcej wstepne warunki powierzenia THQ dystrybucji gry
JWitcher 2: Assassins of Kings” w wersji na konsole Xbox 360, o ktérej Spotka informowata w raporcie biezacym nr
41/2011 z dnia 30 czerwca 2011 roku.

Na mocy zawartej w dniu 27 grudnia 2011 roku umowy, z dniem jej podpisania Strony zwolnity sie wzajemnie ze
wszelkich zobowigzan wynikajacych z faczacej je umowy licencyjnej oraz zrzekty sie wszelkich roszczen wynikajacych z
jej wygasniecia. Jednoczesnie w ramach uzgodnionych warunkéw Spdtka zobowigzata sie wyptaci¢ na rzecz THQ taczng
kwote 800.000 USD (stownie: osiemset tysiecy dolarow amerykanskich) ptatng w dwdch transzach - 500.000 USD
(stownie: piecset tysiecy dolaréw amerykanskich) nie pdzniej niz 25 stycznia 2012 roku oraz 300.000 USD (stownie:
trzysta tysiecy dolaréw amerykanskich) nie pozniej niz 25 marca 2012 roku.

Wynegocjowane przez strony porozumienie w przedmiocie odstapienia od wykonania pierwotnej umowy licencyjnej byto
wynikiem realizacji przez Spotke postanowienia wydanego przez Sad Gospodarczy w Lyonie, o ktérym Spotka
informowata w raporcie biezagcym nr 72/2011 z dnia 6 grudnia 2011 roku, w zakresie przekazania dystrybucji gry
~Witcher 2: Assassins of Kings” w wersji na konsole Xbox 360 na terytorium Europy Zachodniej, Azji i Pacyfiku oraz
Ameryki Centralnej i Potudniowej firmie Namco Bandai Partners S.A.S.

Raport Biezacy 78/2011

W dniu 30 grudnia 2011 roku Zarzad Spétki powzigt wiadomos$¢ o podpisaniu przez druga strone, aneksu do umowy
licencyjnej pomiedzy CD Projekt RED S.A. a firmg Namco Bandai Partners SAS z siedzibg we Francji (,Namco”), o
zawarciu ktérej Spotka informowata w raporcie biezagcym nr 61/2010 z dnia 20 wrzesnia 2010 roku. Na mocy zawartego
aneksu, Spétka przyznata Namco wylaczne prawa do wydania, wykorzystania, wystawiania, wytwarzania kopii,
dystrybucji, eksploatacji i sprzedazy gry ,Witcher 2: Assassins of Kings” w wersji na konsole Xbox 360 na terytorium
Europy Zachodniej, Azji i Pacyfiku oraz Ameryki Centralnej i Potudniowej, na okres trzech lat poczawszy od daty
premiery gry na konsole Xbox 360.

Wynagrodzenie Spdtki z tytutu udzielonej licencji wyliczane bedzie na podstawie sumy przychodéw Namco
pomniejszonych o uzgodnione optaty dystrybucyjne i koszty zwigzane z dystrybucja i promocjg gry. Rozliczenie
pomiedzy stronami nastepowac bedzie kwartalnie na podstawie raportdow sprzedazy sporzgdzanych przez Namco.

Przedmiotem aneksu bylo nadto okreSlenie zobowigzan Stron w zwigzku z wydaniem gry na konsole Xbox 360,
podstawowych warunkéw i zasad prowadzenia dystrybucji oraz okreslenie zasad i zobowigzan w zakresie prowadzenia
promogji gry na konsole Xbox 360.
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Raport Biezacy 79/2011

W dniu 30 grudnia 2011 r. podpisane zostaty aneksy do zawartych w dniu 5 maja 2011 roku uméw pozyczek z
akcjonariuszami Spétki, tj. Panem Michatem Kicinskim, Panem Marcinem Iwinskim, Panem Piotrem Nielubowiczem oraz
Panem Adamem Kicifiskim, o zawarciu ktérych Spétka informowata w raporcie biezacym nr 29/2011 z dnia 5 maja 2011
roku. Na mocy zawartych aneksow zmianie ulegt termin ostatecznej sptaty kwot pozyczek udzielonych na rzecz Spétki z
dotychczasowego terminu przypadajgcego najpdzniej na dzien 31 grudnia 2011 roku, na nowy termin przypadajacy nie
pozniej niz na dzien 31 marca 2012 roku.

Raport Biezacy 10/2012

W dniu 19 kwietnia 2012 r. Spotka otrzymata, podpisany przez Atari Inc. z siedzibg w Los Angeles, USA, aneks do
porozumienia regulujgcego uzgodnione warunki wygasniecia praw Atari w zakresie wydawania i dystrybucji gier Spotki.
Na mocy zawartego aneksu, przedtuzony zostat okres w ktorym Atari uprawnione jest do prowadzenia sprzedazy
posiadanych egzemplarzy gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kréldw” w wersji na komputery PC. W obszarze terytorium na
ktorym Atari posiadata prawa do dystrybucji gry, sprzedaz wyprodukowanych do dnia 31 grudnia 2011 roku egzemplarzy
gry prowadzona moze byc¢ przez Atari do dnia 31 sierpnia 2012 roku.

Ostateczne rozliczenie Stron porozumienia w zakresie naleznosci wynikajgcych z umowy licencyjnej dotyczacej gry
nastgpi do dnia 30 wrzesnia 2012 roku.

INFORMACJA O WAZNYCH OSIAGNIECIACH W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Od 2008 roku CD Projekt Red Sp. z 0.0. a po dacie potaczenia CD Projekt RED S.A. prowadzi prace nad wiasnym
silnikiem o nazwie RED Engine, ktérego zatozeniem byto umozliwienie produkcji najlepszych gier komputerowych z
gatunku RPG na komputery PC i konsole. Zapewniajac nowoczesne, wyspecjalizowane narzedzia oraz najwyzszej jakosci
strone wizualng i zaawansowang mechanike, stworzony silnik pozwala wyprodukowa¢ gre komputerowg przenoszacg
gracza do jednego z najbardziej wiarygodnych i dojrzatych $wiatow, jakie kiedykolwiek stworzono w grach RPG.

Wraz z finalizacjg prac nad grg ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kréldw” na platforme Microsoft Windows, osiggnieto wazny etap
rozwoju silnika RED Engine. Stan gotowosci osiggnety narzedzia dla twdrcow, pozwalajgce stworzy¢ kompletng gre od
koncepcji, po produkt na pdtce oraz wydaijny silnik z topowym systemem renderujacym grafike. Studio uzyskato wiasna,
nowoczesng technologia, na ktérej oparty bedzie dalszy rozwdj i kolejne produkcje.

W roku 2011 kontynuowane byty prace rozwijajace posiadang technologie do tworzenia gier réwniez na konsole
Xbox 360. Pierwsza konsolowa gra wyprodukowana przez Spotke w oparciu o silnik RED Engine to ,WiedZmin 2: Zabdjcy
Krolow” Edycja Rozszerzona Xbox 360 ktorej premiera miata miejsce 17 kwietnia 2012 roku.

W roku 2011 kontynuowane byly prace nad kolejnymi zapowiedzianymi projektami.
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I III. OPIS SYTUACJI FINANSOWEJ] SPOLKI

1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH
UJAWNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK OBROTOWY 2011

Jednostkowe Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

w tys. zt Nota 31.12.2011  31.12.2010
AKTYWA TRWALE 95 817 94 266
Rzeczowe aktywa trwate 12 7 808 6 501
Wartosci niematerialne 13 60 290 39578
Inwestycje w jednostkach podporzgdkowanych 15 26 921 48 043
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6 557 5
Pozostate aktywa trwate 16 241 139
AKTYWA OBROTOWE 42 344 11761
Zapasy 20,21 22 800 298
Naleznosci handlowe 22 5910 466
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - 1570 3
Pozostate naleznosci 23 2072 287
Pozostate aktywa finansowe 19,38 4229 -
Rozliczenia miedzyokresowe 24 3740 113
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25 2023 10 594
AKTYWA RAZEM 138 161 106 027

w tys. zt Nota 31.12.2011 31.12.2010
KAPITAt WEASNY 117 754 80 059
Kapitat zaktadowy 26 94 950 82 837
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nom. 27 110936 101 321
Niepodzielony wynik finansowy 30 (109 213) (100 067)
Wynik finansowy biezqcego okresu 21081 (4032)
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 3849 2252
Kredyty i pozyczki 31 - 2 200
Pozostate zobowiqzania finansowe 32,38 67 -
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6 3586 5
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 39 175 30
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 40 12 12
Pozostate rezerwy 41 9 5
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 16 558 23716
Kredyty i poZyczki 31 8798 16 796
Pozostate zobowiqgzania finansowe 32,38 91 12
Zobowigzania handlowe 34 2297 983
Pozostate zobowiqgzania 35 5217 5518
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 39 49 6
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 40 41 -
Pozostate rezerwy 41 65 401
PASYWA RAZEM 138 161 106 027
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Najwiekszg pozycjg aktywdw trwatych jest nieruchomos$¢ biurowo magazynowa znajdujgca sie w Nowym Saczy przy
ulicy Nawojowskiej 118.

Zwiekszenie kwoty wartosci niematerialnych przy jednoczesnym zmniejszeniu kwoty inwestycji w jednostkach
podporzadkowanych wynika gtéwnie ze zrealizowanego w dniu 30 wrzeénia 2011 roku potaczenia CD Projekt RED S.A. z
podmiotem zaleznym CD Projekt Red Sp. z 0.0. Najwieksze pozycje wartosci niematerialnych stanowig: wartos¢ firmy
(44 415 tys. zt) oraz wartos$¢ znakdw towarowych (15 104 tys zt).

Najwiekszymi skfadnikami zapaséw na koniec roku 2011 bylty pdtprodukty i produkcja w toku realizowana w ramach
produkcji gier (22 574 tys. zt). Wzrost zapaséw wynika z potaczenia ze spdtkg zalezng CD Projekt Red Sp. z o.0.

Wzrost naleznosci w stosunku do stanu z roku ubiegtego wynika z pofaczenia ze spotkg zalezng CD Projekt Red Sp. z
0.0. (w tym gtéwna pozycja wynika z naleznosci od Namco w wysokosci 1 025 tys. EUR zablokowanej w sekwestrze
sadowym i zwolnionej na rzecz Spotki na poczatku stycznia 2012 roku).

Pozycja pozostate aktywa finansowe odpowiada wartosci jednostek PKO TFI nabytych w celu ulokowania
krétkoterminowych nadwyzek gotéwkowych.

W wykazanych w kwocie 3 740 tys. zt rozliczeniach miedzyokresowych najwiekszg wartos¢ stanowig rezerwy na
niezafakturowane przychody ze sprzedazy w czwartym kwartale 2011 roku w wysokosci 3 444 tys. zt.

Najwiekszg pozycja wykazanych w kwocie 2 072 tys. zt pozostatych naleznosci sg naleznosci z tytutu umowy cash
poolingu w ramach Grupy Kapitatowej w wysokosci 1 350 tys. zt.

W pasywach CD Projekt RED S.A. kapitaty wiasne stanowily 85,2%, natomiast zobowigzania i rezerwy (dtugo i
krotkookresowe) 14,8% co stanowi poprawe struktury bilansu Spotki. Na koniec roku 2010 wskazniki te wynosity
odpowiednio 75,5% i 24,5%.

Szczegotowa kalkulacji aktywa i rezerwy na odroczony podatek dochodowy zawarta zostata w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym CD Projekt RED S.A.

Wykazane na koniec roku 2011 zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek wynikajg z zawartej umowy kredytu w BRE
Bank S.A. oraz pozyczek od akcjonariuszy opisanych w niniejszym sprawozdaniu oraz szczegdétowo wykazanych w
sprawozdaniu finansowym. Istotny spadek zadtuzenia odsetkowego o 10 198 tys. zt (z wartosci 18 996 tys. zt na koniec
roku 2010 do wartosci 8 798 tys. zt na koniec roku 2011) wynika z dokonanych przez Spotke sptat zobowigzan oraz z
konwersji czesci pozyczek na kapitat.

Najwiekszymi pozycjami pozostatych zobowigzan (5 217 tys. zt) wykazanych na koniec roku 2011 byly zobowigzania z
tytutu kosztow porozumienia z THQ i zwrotu kosztow Namco w tacznej wysokosci (3 065 tys. zt) oraz zobowigzania z
tytutu umowy cash poolingu w ramach Grupy Kapitatowej w wysokosci 1 579 tys. zt.
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Jednostkowy Rachunek Zyskow i Strat

01.01.2011 - 01.01.2010-
w tys. zt Nota 31.12.2011 31.12.2010
Przychody ze sprzedazy 1,2 53 282 1367
Przychody ze sprzedazy produktow 46 407 -
Przychody ze sprzedazy ustug 4 609 1215
Przychody ze sprzedazy towardéw i materiatow 2 266 152
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 2,3 14 478 136
Koszty wytworzenia sprzedanych produktow i ustug 13 008 38
Wartosc¢ sprzedanych towardéw i materiatow 1470 98
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 38 804 1231
Pozostate przychody operacyjne 4 8 163 1110
Koszty sprzedazy 1,2,3 5495 89
Koszty ogdlnego zarzqdu 1,2,3 10 499 3323
Pozostate koszty operacyjne 4 6 661 1599
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 24312 (2 670)
Przychody finansowe 5 894 168
Koszty finansowe 5 1416 946
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 23 790 (3 448)
Podatek dochodowy 6 2 709 (10)
Wynik finansowy netto jednostki przejetej - (594)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 21081 (4 032)
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej 7 - -
Zysk (strata) netto 21081 (4032)
Zysk (strata) netto na jednga akcje (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 8 0,23 (0,07)
Rozwodniony za okres obrotowy 8 0,23 (0,06)
Zysk (strata) netto na jednga akcje z dziatalnosci kontynuowanej (zt)
Podstawowy za okres obrotowy 8 0,23 (0,07)
Rozwodniony za okres obrotowy 8 0,23 (0,06)
Jednostkowe Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw
01.01.2011 - 01.01.2010 -
w tys. Zt Nota 31.12.2011 31.12.2010
Zysk (strata) netto 21081 (4032)
Udziat w zyskach i stratach jednostek stowarzyszonych i wspdlnych 1011 § (3)
przedsiewziec rozliczanych zgodnie z metodq praw wtasnosci !
Suma dochoddw catkowitych 21081 (4 035)

Znaczacy wzrost przychoddw i pozostatych pozycji rachunku zyskéw z strat w roku 2011 w stosunku do roku 2010
wynika w gtéwnej mierze z potaczenia CD Projekt RED S.A. ze spotka zalezng CD Projekt Red Sp. z 0.0. i bardzo udanej
premiery gry komputerowej ,Wiedzmin 2: Zabojcy Krdlow” ktora miata miejsce 17 maja 2011 roku.

Lacznie 80,9% przychoddéw w roku 2011 zostato zrealizowanych w ramach sprzedazy eksportowej podczas gdy 19,1%
odpowiada sprzedazy na terenie Polski. Szczegdlnie istotna dla wyniku 2011 roku byla sprzedaz gry realizowana w

kanatach cyfrowych —w tym poprzez platforme Steam oraz GOG.com.

Najwiekszg pozycje kosztowg stanowi warto$¢ sprzedanych towardéw i materiatbw w wysokosci 14 478 tys. zt w
zdecydowanej wiekszosci odpowiadajgca kosztom produkcji poniesionym do premiery gry po stronie CD Projekt RED S.A
(nastepcy CD Projekt Red Sp. z 0.0.) alokowanych bezposrednio na produkcje gry ,WiedZzmin 2: Zabdjcy Kroldw” na
komputery PC, wczesniej wykazywanych w pozycji produkcja w toku i nastepnie produkty gotowe.
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Koszty ogdlnego zarzadu wyniosty 10 499 tys. zt. Najwiekszy udziat w tej pozycji majg koszty ustug oraz wynagrodzen.

Na wartos¢ pozostatych przychoddw operacyjnych w kwocie 8 163 sktadaja sie gtéwnie: spisanie zobowigzan (1 897 tys.
zt), dochody z refakturowania (1 724 tys. zt), rozwigzanie rezerw na licencje (1 255 tys. zt), Rozwigzanie odpisow
aktualizujgcych warto$¢ naleznosci (1 225 tys. zt).

Jednoczesnie na wartos¢ pozostatych kosztow operacyjnych w kwocie 6 661 tys. zt skfadajg sie gtownie: zawigzanie
rezerwy na koszty porozumienia z THQ (2 718 tys. zt), odpisanie przedawnionych naleznosci (1 289 tys. zt), koszty
refakturowania (729 tys. zt).

Kolejna istotna pozycja to koszty sprzedazy w wysokosci 5 495 tys. zt, na ktdre skltadajg sie gtdwnie koszty promogiji i
sprzedazy gry oraz w mniejszym stopniu koszty wynagrodzen i ustug obcych zwigzanych z realizowang sprzedaza.

Po stronie wydawcéw i dystrybutordow ,Wiedzmina 2: Zabdjcy Krélow” na komputery PC w otrzymanych raportach
licencyjnych w zakresie wynikajagcym z podpisanych uméw z zewnetrznymi parterami wykazane zostaty réwniez
catkowite, klasyfikujgce sie do odliczenia koszty produkcji premierowego naktadu oraz koszty promocji, marketingu i
wprowadzenia gry (PC) do sprzedazy (w tym np. jednorazowe koszty sporzadzenia lokalnej wersji jezykowej gry na
rynek rosyjski). Koszty wykazywane w odniesieniu do premiery WiedZzmina 2 PC przez parteréow dystrybucyjnych i
wydawniczych w raportach licencyjnych obcigzajace warto$¢ wykazanych tantiem licencyjnych za kolejne kwartaty
powinny by¢ w zwigzku z tym zasadniczo istotnie nizsze niz wykazane w kwartale premierowym.

Bezposrednie koszty biezacej produkcji kolejnych projektdw realizowanych w ramach produkcji gier kapitalizowane s3
w aktywach i wykazywane na zapasach do momentu ukonczenia projektu.

Jednostkowe Sprawozdanie z Przeplywow Pienieznych

01.01.2011-  01.01.2010 -
w tys. zt 31.12.2011 31.12.2010
DZIAtALNOSC OPERACYINA
Zysk / Strata przed opodatkowaniem 23 790 (4 038)
Korekty razem: (24 748) 2315
Amortyzacja 1158 397
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 942 1984
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (310) 224
Zmiana stanu rezerw 414 (417)
Zmiana stanu zapasow (754) 424
Zmiana stanu naleznosci (3 740) 1008
Zmiana stanu zobowiqzar, z wyjqtkiem pozyczek i kredytéow (17 800) (1133)
Zmiana stanu pozostatych aktywow (5216) (84)
Zmiana stanu pozostatych pasywow 78 -
Inne korekty - Srodki pieniezne jednostki przejetej 480 (88)
Gotowka z dziatalnosci operacyjnej (958) (1723)
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony (1976) -
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (2 934) (1723)
DZIALALNOSC INWESTYCYJNA
Wptywy 6 360 227
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwafych 19 86
Zbycie inwestycji w nieruchomosci - 124
Zbycie aktywow finansowych 6 000 17
Inne wpfywy inwestycyjne 341 -
Wydatki 11724 62
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatfych 1724 62
Wydatki na aktywa finansowe 10 000 -
B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (5 364) 165
DZIALALNOSC FINANSOWA
Wptywy 21788 22011
Wptywy netto z wydania udziatow (emisji akcji) i innych instrumentéw 8 985 11250
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kapitatowych oraz doptat do kapitatu
Kredyty i pozyczki 8798 10761
Inne wptywy finansowe (w tym cash pool) 4 005 -
Wydatki 22 061 9 889
Kredyty i pozyczki 11418 7779
Ptatnosci zobowiqzarn z tytutu umow leasingu finansowego 143 48
Odsetki 1421 1355
Inne wydatki finansowe (w tym cash pool) 9079 707
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (273) 12122
D. Przeptywy pieniezne netto razem (8 571) 10564
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych (8 571) 10564
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 10 594 30
G. Srodki pieniezne na koniec okresu 2023 10594

W ramach dziatalnosci operacyjnej Spotka wykazata 2 934 tys. zt ujemnych przeptywdéw gotdwkowych. Wynik ten
nalezy analizowa¢ razem z wynikiem CD Projekt Red Sp. z 0.0. za rok 2010 (nie prezentowanym w niniejszym
jednostkowym sprawozdaniu CD Projekt RED S.A.) gdzie pomimo realizowanej produkcji gry ,Wiedzmin 2: Zabojcy
Krolow” na komputery PC CD Projekt Red Sp. z 0.0. wykazata dodatnie przeptywy na dziatalnosci operacyjnej.
Dysproporcja wynikéw i przeptywow w omawianych okresach wynika ze specyfiki zawieranych we wczeéniejszych
okresach uméw wydawniczych (obecnie nowe umowy podpisywane sg w modelu dystrybucyjnym). W roku 2010 i w
latach wczesniejszych CD Projekt Red Sp. z 0.0. otrzymywata od partneréow wydawniczych zaliczki na przyszte
tantiemy zwigzane z wydaniem gry Wiedzmin 2. Zaliczki te wygenerowaty dodatnie przeptywy gotéwkowe przed
rokiem 2011 podczas gdy wynikajgce z uzyskanych tantiem przychody w rachunku wynikdw zostaty wykazane wraz z
premierg gry w roku 2011. Wraz z zaliczeniem otrzymanych zaliczek (widniejacych w zobowigzaniach Spétki) do
przychoddéw biezgcego okresu nastgpito wykazane w powyzszym Sprawozdaniu z Przeptywow Pienieznych istotne
zmniejszenie wartosci zobowigzan (z wyjatkiem kredytdw i pozyczek tacznie o 17 800 tys. zt).

Na ostateczng warto$¢ wykazanych przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej znaczacy wptyw miat rowniez wzrost
naleznosci wynikajacy miedzy innymi zablokowania kwoty 1 025 tys. EUR w sekwestrze sgdowym w zwigzku ze
sporem z Namco — kwota ta wptyneta na konto Spétki na poczatku roku 2012.

Ponadto w roku 2011 CD Projekt RED S.A. zaréwno do czasu premiery ,Wiedzmina 2: Zabdjcy Kroléw” na komputery
PC jak i po niej realizowat réwnolegle kolejne projekty produkcyjne. Pierwszym z nich byta wydana 17 kwietnia 2012
roku Edycja Rozszerzona gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroléw” na konsole Xbox 360 oraz komputery PC.

Wykazane przeptywy pieniezne Grupy z dziatalnosci inwestycyjnej wynikaja gtdwnie z nabycia w facznej wartosci 10
min zt jednostek w funduszu inwestycyjnym PKO Skarbowy — FIO w celu ulokowania biezacych nadwyzek
finansowych w sposdb korzystniejszy niz na dostepnych lokatach bankowych i pézniejszego ich umorzenia stosownie
do biezacego zapotrzebowania Grupy na gotdwke. Wynikajaca z tych operacji wartos¢ pozostatych aktywéw
finansowych w sprawozdania z sytuacji finansowej grupy na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniosta 4 229 tys. zt.

Wykazano réwniez wydatki na nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 1 724
tys. zt.

Na wptywy z dziatalnosci finansowej sktadajg sie wptywy netto z wydania udziatéw wynikajace z emisji akcji dla ABC
Data S.A. na podstawie realizacji umowy ugody zawartej w zwigzku z wyemitowanymi wczesniej przez Spotke
warrantami subskrypcyjnymi.

Wykazane wpltywy z tytutu kredytdw i pozyczek wynikajg z zaciggnietego w BRE Bank kredytu w rachunku biezacym
opisanego w niniejszym sprawozdaniu oraz pozyczek zaciggnietych od kluczowych akcjonariuszy spétki i cztonkéw jej
wiadz Pandéw: Michata Kicinskiego, Marcina Iwinskiego, Piotra Nielubowicza i Adama Kicinskiego w tacznej kwocie 4
min zt.

Jednoczesnie istotnie zredukowano warto$¢ wczesniej funkcjonujacych kredytéw i pozyczek — dokonano catkowitej
sptaty kredytu w RBS Bank (Polska) S.A. oraz zmniejszono taczne zadtuzenie z tytutu pozyczek od akcjonariuszy.
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W konsekwencji dokonanych przez Spoétke sptat zobowigzan oraz z konwersji czesci pozyczek na kapitat w ujeciu
bilansowym zadtuzenie z tytutu kredytdw i pozyczek zmniejszyto sie o 10 198 tys. zt (z wartosci 18 996 tys. zt na
koniec roku 2010 do wartosci 8 798 tys. zt na koniec roku 2011).

2. INFORMACJA O KREDYTACH I POZYCZKACH ZACIAGNIETYCH W ROKU
OBROTOWYM 2011

W trakcie roku 2011 CD Projekt RED S.A. istotnie zmniejszyta zobowigzania z tytutu umoéw pozyczek i kredytow.
Zmiany zadtuzenia CD Projekt RED S.A. z podziatem na poszczegdlne rodzaje uméw na przestrzeni roku 2011
prezentuje ponizsza tabela:

Saldo zadtuzenia Saldo zadtuzenia
Rodzaj umoéw na dzien na dzien
31/12/2011 31/12/2010
kredyt w rachunku biezgcym - 47
kredyt bankowy 4798 -
umowy pozyczki 4 000 18 948
Razem: 8798 18 995

* Catkowita warto$¢ wykazanych powyzej kredytow i pozyczek rozni sie od sumy zobowigzan krétko i dtugoterminowych
Z tytutu pozyczek i kredytdw prezentowanych w sprawozdaniach z sytuacji finansowej Grupy. Na réznice sktadajg sie
zobowigzania z tytutu kart kredytowych oraz biezace odsetki z tytutu zaciggnietych kredytdw i pozyczek.

Na przestrzeni roku 2011 redukcji o 14 948 tys. zt do poziomu 4 min zt ulegta rowniez tgczna wartos¢ pozyczek od
akcjonariuszy.

Jednoczesnie na koniec grudnia 2011 roku Spdtka posiadata Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokosci 2 023 tys. zt
oraz pozostate aktywa finansowe o wartosci 4 229 tys. zt, na ktére sktadaja sie zakupione w celu ulokowania biezacych
nadwyzek finansowych jednostki w funduszu inwestycyjnym PKO Skarbowy FIO.

Raport biezacy 56/2011

W dniu 24 sierpnia 2011 roku zawarta zostata przez spétki zalezne od CD Projekt RED S.A. (zwana dalej ,Spotka”) tj.
CD Projekt Sp. z o0.0. (,CDP”) oraz CD Projekt Red Sp. z 0.0. (,CDPRed”) umowa kredytowa o kredyt w rachunku
biezacym (,Umowa”) z BRE Bank Spodtkg Akcyjng z siedzibg w Warszawie (,BRE Bank”). Przedmiotem Umowy byto
udzielenie przez BRE Bank w ramach prowadzonych na rzecz CDP i CDPRed rachunkdw bankowych kredytu (,Kredyt”) w
facznej kwocie nie przekraczajgcej 10.000.000 zt (stownie: dziesie¢ miliondw ztotych) z przeznaczeniem na finansowanie
biezacej dziatalnosci CDP i CDPRed, z zastrzezeniem, iz w pierwszej kolejnosci srodki z Kredytu zostang przeznaczone na
catkowitg sptate zadtuzenia z tytutu umowy kredytowej zawartej przez CDP z RBS Bank Polska S.A.

Zabezpieczeniem splaty Kredytu sg: a) weksel in blanco, wystawiony przez CDP poreczony przez CDPRed, Porting House
Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd. b) cesja na rzecz BRE Banku wierzytelnosci z tytutu naleznosci handlowych przystugujacych
CDP od wybranych kontrahentéw do kwoty 5.000.000 zt (stownie: pie¢ miliondw ztotych) c) hipoteka umowna faczna na
bedacej wiasnoscig Emitenta nieruchomosci potozonej w Nowym Saczu, przy ulicy Nawojowskiej 118 do kwoty
15.000.000 zt (stownie: pietnascie miliondw ztotych) wraz z cesjg naleznosci z polisy ubezpieczeniowej obejmujacy tq
nieruchomosc.

Ponadto w celu zabezpieczenia wykonania zobowigzan okreslonych Umowg a takze ztozonych poreczern CDP, CDPRed,
Porting House Sp. z 0.0. oraz Spdtka ztozyly oswiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji na podstawie
bankowego tytutu egzekucyjnego oraz upowaznity BRE Bank do wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty
15.000.000 zt na wypadek niewywigzania sie przez nie ze zobowigzan wynikajgcych z tytutu czynnosci bankowych
wykonywanych w ramach Umowy oraz wystgpienia do sagdu z wnioskiem o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalnosci
najpoézniej do dnia 31.08.2013 roku.

Zgodnie z trescig podpisanej Umowy, CDP oraz CDPRed zobowigzaty sie do ostatecznej sptaty salda debetowego na
posiadanych w BRE Banku rachunkach, stanowigcego kwote udzielonego Kredytu do dnia 31 sierpnia 2012 roku.
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Umowa nie zawiera innych specyficznych warunkéw odbiegajgcych od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego
typu umow oraz postanowien dotyczacych kar umownych.

Jednoczesnie zawarta zostata z BRE Bank umowa o ustanowieniu hipoteki, na mocy ktérej w celu zabezpieczeniu
Umowy, o ktdrej mowa powyzej, Spétka ztozyta o$wiadczenie w przedmiocie ustanowienia na rzecz BRE Banku hipoteki
umownej tacznej do kwoty 15.000.000 (stownie: pietnascie milionéw ztotych) na nieruchomosci Spotki potozonej w
Nowym Saczu przy ul. Nawojowskiej 118.

Raport Biezacy 8/2012

W dniu 30 marca 2012 roku dokonana zostata catkowita sptata zobowigzarn CD Projekt RED S.A., w tacznej kwocie
4.000.000 zt (stownie: cztery miliony zilotych) powiekszonej o nalezne odsetki, wynikajacych z uméw pozyczek
zawartych w dniu 5 maja 2011 roku z akcjonariuszami Spoétki - Panem Marcinem Iwinskim, Panem Adamem Kicinskim,
Panem Michatem Kicinskim oraz Panem Piotrem Nielubowiczem.

Raport Biezacy 9/2012

W dnia 18 kwietnia 2012 roku CD Projekt RED S. A. poinformowata o zawartej przez Spdtke umowie kredytowej o

kredyt obrotowy z BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem Umowy byto udzielenie przez BRE Bank kredytu
obrotowego w kwocie nie przekraczajgcej 20 min zt z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki, w
tym kosztéw produkgji gier.

Jako zabezpieczenie spfaty udzielonego kredytu ustanowione zostaty nastepujace zabezpieczenia:

a) weksel in blanco, wystawiony przez Spotke i poreczony przez spotki zalezne z Grupy Kapitatowej CD Projekt RED — tj.
CD Projekt Sp. z 0.0., Porting House Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd.

b) zastaw rejestrowy oraz cywilny na przystugujgcym Spétce prawie ochronnym do znaku towarowego ,, The Witcher”

¢) hipoteka umowna faczna na bedacej wiasnoscig Spotki nieruchomosci potozonej w Nowym Saczu, przy ulicy
Nawojowskiej 118 do kwoty 45 min zt wraz z cesjg naleznosci z umowy ubezpieczenia tej nieruchomosci.

Ponadto w celu zabezpieczenia wykonania zobowigzan okre$lonych Umowa - Spodtka, a takze w zakresie ztozonych
poreczen jej spotki zalezne - CD Projekt Sp. z 0.0., Porting House Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd. ztozyly oswiadczenia o
dobrowolnym poddaniu sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu egzekucyjnego oraz upowaznity BRE Bank do
wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego na wypadek niewywigzania sie przez nie z zobowigzan wynikajacych z
tytutu czynnosci bankowych wykonywanych w ramach podpisanej umowy kredytowej oraz wystgpienia do sadu z
whnioskiem o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalno$ci najpdzniej do dnia 31 kwietnia 2016 roku.

Zgodnie z trescig podpisanej Umowy, Spdtka uprawniona jest do wykorzystania Srodkéw w granicach przyznanej kwoty
kredytu do dnia 28 kwietnia 2013 roku i sptaty wynikajacej z powstatej w ten sposdb kwoty zadtuzenia, zgodnie z
przyjetym harmonogramem sptat, w kolejnych miesiecznych ratach poczgwszy od dnia 31 marca 2013 roku do konca
marca 2015 roku.

Umowa nie zawiera innych specyficznych warunkéw odbiegajgcych od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego
typu uméw oraz postanowien dotyczacych kar umownych.

Jednoczesnie zawarto z BRE Bank S.A. w dniu 18 kwietnia 2012 roku aneks do umowy o ustanowieniu hipoteki, o ktorej
Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 56/2011 z dnia 24 sierpnia 2011 roku. Na mocy podpisanego aneksu, w celu
zabezpieczenia zobowigzan Spotki wynikajgcych z Umowy oraz wczesniej udzielonego przez BRE Bank S.A. kredytu,
ktorego termin ostatecznej sptaty przypada nie pozniej niz na dzien 31 sierpnia 2012 roku, a o ktérym mowa w
przytoczonym wyzej raporcie, podwyzszona zostata maksymalna kwota hipoteki umownej facznej ustanowionej na
nieruchomosci Spdtki potozonej w Nowym Saczu przy ul. Nawojowskiej 118 z kwoty 15 min zt do kwoty 45 min zt.

Dodatkowo realizujac postanowienia zawartej umowy kredytowej, w dniu 18 kwietnia 2012 roku podpisana zostata
umowa zastawu rejestrowego na prawie ochronnym do znaku towarowego ,The Witcher” na mocy ktérej, w celu
zabezpieczenia zobowigzan CD Projekt RED S.A. z tytutu zawartej umowy kredytowej, ustanowiony zostat zastaw
cywilny i rejestrowy na rzecz BRE Bank S.A. do najwyzszej kwoty zabezpieczenia w wysokosci 30 min zt.
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Zgodnie z zatozeniami Zarzadu pozyskane $rodki przeznaczone zostang na realizacje ogtoszonej 17 listopada 2011 roku
strategii Spoitki, zaktadajacej wejécie w ramach prowadzonej przez spdtki z Grupy Kapitatowej CD Projekt RED
dziatalnosci, do Scistej czotdwki producentéw i cyfrowych dystrybutoréw gier na Swiecie.

3. INFORMACJA O POZYCZKACH UDZIELONYCH W ROKU OBROTOWYM 2011

W roku 2011 CD Projekt RED S.A. nie udzielata zadnych pozyczek. W ramach Grupy Kapitatowej funkcjonuje umowa
cash poolingu ktorej celem jest konsolidacja rachunkéw bankowych spotek z grupy kapitatowej w celu poprawy
efektywnosci wykorzystania dostepnych srodkéw finansowych. CD Projekt RED S.A. jest jedng ze stron zawartej umowy.

4. INFORMACJA O PORECZENIACH I GWARANCJACH UDZIELONYCH W ROKU
OBROTOWYM 2011 ORAZ INNYCH ISTOTNYCH POZYCJACH POZABILANSOWYCH

W zwigzku z zawartg w dniu 24 sierpnia 2011 roku przez CD Projekt Sp. z 0.0. oraz CD Projekt Red Sp. z 0.0. umowa
kredytu z BRE Bank S.A. spoitki z grupy CD Projekt RED udzielity solidarnie poreczen zobowigzan mogacych wynikngé w
zwigzku zawartg umowg kredytu m.in.:

a) CD Projekt Red Sp. 0.0., Porting House Sp. z 0.0., Gog. Ltd. poreczyty wystawiony przez CD Projekt Sp. z o.0.
weksel in blanco

b) Dokonana zostata cesja na rzecz BRE Banku wierzytelnosci z tytutu naleznosci handlowych przystugujacych CD
Projekt Sp. z 0.0. od wybranych kontrahentéw do kwoty 5 000 000 zt (stownie: pie¢ milionéw ziotych).

c) Spdtka CD Projekt RED S.A. podpisata umowe o ustanowieniu hipoteki na nieruchomos$ci Spotki, potozonej w
Nowym Saczu przy ul. Nawojowskiej 118.

Wraz z ustanowieniem powyzszych zabezpieczen Zarzady spotek z grupy CD Projekt RED ztozyly o$wiadczenia o
dobrowolnym poddaniu sie egzekucji na podstawie przepisow prawa bankowego oraz upowaznity BRE Bank do
wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 15 000 000 PLN na wypadek niewywigzywania sie przez CD
Projekt Sp. z 0.0. i CD Projekt Red Sp. z 0.0. ze zobowigzan wynikajgcych z podpisanej przez nie umowy kredytowej.

W raporcie biezacym nr 62/2011 z dnia 8 wrzesnia 2011 roku Zarzad Spétki poinformowat o wygasnieciu poreczenia
udzielonego na potrzeby kredytu zaciggnietego przez CD Projekt Sp. z 0.0. w RBS Bank Polska S.A., o ustanowieniu
ktorego Spoétka informowata w raporcie biezgcym nr 27/2010 z dnia 2 czerwca 2010 roku. W granicach poreczenia,
Spdtka poreczyla sptate zobowigzan kredytowych CD Projekt Sp. z 0.0. na faczng kwote 21 370 000 PLN oraz poddata
sie egzekucji na podstawie stosownych przepiséw prawa bankowego do kwoty 25 644 000,00 PLN.

Zgodnie ze zlozonym os$wiadczeniem banku, w zwigzku ze splatg wszelkich wierzytelnoéci wynikajagcych z umoéw
kredytowych zawartych przez RBS Bank Polska S.A. z CD Projekt Sp. z 0.0. ztozone przez spotki z grupy CD Projekt RED
poreczenia wygasty i przestaty by¢ wigzace.

Jednoczesnie w zwigzku z wygasnieciem poreczenia udzielonego przez dominujacq spétke grupy, CD Projekt RED S.A.
zwrocito CD Projekt Sp. z 0.0., weksel wiasny in blanco, wystawiony tytutem zabezpieczenia wszelkich roszczen z tytutu
udzielonego poreczenia.

Na mocy aneksu do umowy cash pollingu zawartej pomiedzy spotkami z grupy CD Projekt RED a RBS Bank Polska S.A.,
o podpisaniu ktérego Spétka poinformowata w raporcie biezagcym nr 71/2011 z dnia 1 grudnia 2011 roku, zmianie ulegty
terminy obowigzywania wzajemnych poreczen oraz zabezpieczajacych je zastawow finansowych udzielanych w ramach
Grupy Kapitalowej CD Projekt RED, o ktorych spoétka informowata w powotanym powyzej raporcie biezgcym nr
108/2010. Zgodnie z przyjetq treScig aneksu, zabezpieczenia ustanowione na potrzeby umowy cash poolingu
pozostawac bedg w mocy w terminie 6-ciu miesiecy od wygasniecia umowy.

Szczegdtowy wykaz istniejgcych istotnych zobowigzan pozabilansowych zamieszczony zostat w sprawozdaniu
finansowym za rok obrotowy 2011.
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5. INFORMACIA O AKTUALNE]J SYTUACII GOSPODARCZE]J I FINANSOWE)]
SPOLKI, A TAKZE OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

W roku 2011 Spétka odniosta ogromny sukces wydajac gre ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Krdléw” na komputery PC. Sukces ten
zostat powtdrzony 17 kwietnia 2012 roku wraz z premierg gry w Wersji Rozszerzonej na konsole Xbox 360 oraz
komputery PC.

Jednoczesnie w roku 2011 utrzymana zostata wysoka dynamika rozwoju cyfrowej dystrybucji a takze zrealizowany zostat
znaczacy wzrost przychoddw ze sprzedazy w ramach dziatalnosci dystrybucyjnej na terenie Polski.

Obecna sytuacja gospodarcza i finansowa Spotki CD Projekt RED S.A. jest stabilna. Zarzad nie widzi zagrozen ptynnosci
czy ograniczonej wyptacalnosci Spofki..

W celu zapewnienia sprawnego finansowania projektéw realizowanych w przysztosci Spdtka zawarta z BRE Bank S.A.
umowe kredytowa opisang w niniejszym sprawozdaniu.

Na przestrzeni roku 2011 zwiekszeniu ulegty kapitaty wtasne Spdtki o 37 694 tys. zt co stanowi wzrost o 47,1% w
stosunku do stanu na koniec 2010 roku. Jednoczesnie (pomimo potaczenia z CD Projekt Red Sp. z 0.0. prowadzaca
dziatalno$¢ gospodarcza na znacznie wiekszg skale) taczna warto$¢ zobowigzan zmniejszyta sie o 5 560 tys. zt co
stanowi spadek o0 21,4% w stosunku do stanu na koniec roku 2010.

Dokonano zmiany banku finansujgcego dziatalno$¢ Spoéte i jej Grupe Kapitatowg doprowadzajgc do obnizenia kosztdw
finansowania zewnetrznego oraz poprawy struktury udzielonych zabezpieczen. Z wyprzedzeniem w stosunku do
ekspiracji istniejacego kredytu w rachunku biezagcym zawarto nowy kredyt dtugoterminowy w celu zapewnienia
stabilnego finansowania realizowanych projektéw. Na przestrzeni roku 2011 sukcesywnie zmniejszano zadtuzenie w z
tytutu pozyczek i finalnie na koniec marca 2012 roku CD Projekt RED S.A. sptfacita zostaly ostatnie pozyczki zaciggniete
wczesniej u akcjonariuszy.

W trakcie roku 2011 zrealizowano opisane w niniejszym sprawozdaniu istotne zmniejszenie zadtuzenia odsetkowego
jednoczesnie wykazujgc na koniec roku 2011 taczny stan $rodkéw pienieznych oraz pozostatych aktywdw finansowych
(jednostki PKO TFI) w wysokosci 6 253 tys. zt.

6. OPIS I OCENA CZYNNIK()’W I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW
NA WYNIK Z DZIALALNOSCI SPOLKI W ROKU OBROTOWYM 2011

Zgodnie z raportem biezacym nr 64/2011 z dnia 3 pazdziernika 2011 w dniu 30 wrzesnia 2011 r. sad rejestrowy
dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow potgczenia CD Projekt RED S.A. ze spdtkg CD Projekt Red Sp. z o.0.

Potaczenie nastgpito w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spdtek handlowych (potaczenie przez przejecie) przez
przeniesienie catego majatku CD Projekt Red Sp. z 0.0. (jako spotki przejmowanej) na CD Projekt RED S.A. (jako spdtke
przejmujacg). W zwigzku z tym, ze Spétka posiadata 100% udziatéw w kapitale zaktadowym CD Projekt Red Sp. z o.0.
potaczenie zostato przeprowadzone stosownie do art. 515 §1 oraz 516 § 6 Kodeksu spdtek handlowych, tj. bez
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki, bez wymiany udziatéw CD Projekt Red Sp. z 0.0. na akcje CD Projekt RED
S.A., oraz bez obowigzku poddawania planu pofaczenia badaniu przez biegtego i sporzadzania przez niego opinii
przewidzianej w art. 503 § 1 Kodeksu spdtek handlowych.

Spdtka Przejmowana prowadzita dziatalnos¢ w zakresie tworzenia gier komputerowych. Spétka Przejmujgca byta spdtka
holdingowa, bedacg wtascicielem m.in. firm CD Projekt sp. z 0.0. (dystrybutor gier i filméw na terenie Polski), Gog.com
Ltd (elektroniczna dystrybucja gier na catym Swiecie) oraz Porting House sp. z 0.0.

W wyniku pofaczenia uproszczeniu ulegta struktur organizacyjno-prawna Grupy Kapitatowej w tym réwniez zrealizowane
zostato przeniesienie istotnego profilu dziatalnosci Grupy do Spdtki dominujgcej. Potgczenie ma na celu wzmocnienie
potencjatu faczacych sie spdtek oraz zwiekszenie mozliwosci konkurowania na rynku, co powinno w istotny sposdb
przyczyni¢ sie do zwiekszenia finansowej stabilnosci dziatania, a w dtuzszym okresie do wzrostu wartosci dla
akcjonariuszy Spotki.
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CD Projekt RED S.A. zawigzata rezerwe na koszty porozumienia z firmg THQ Limited, o ktérym informowata w raporcie
biezacym 77/2011 z dnia 31 grudnia 2011 w wysokosci 800 tys. USD wycenionych na dzien 31 grudnia 2011 roku w
wysokosci 2 718 tys. zt. Rezerwa ta obcigzyta wynik Spotki.

W zwigzku z zatrzymaniem w sekwestrze sgdowym nalezno$ci Spétki CD Projekt RED S.A. w wysokosci 1 025 tys. EUR
wycenionych na dzien 31 grudnia 2011 roku w wysokosci 4 533 tys. zt w zwigzku ze sporem z firmg Namco Bandai
Partners S.A.S., co miato wptyw na poziom naleznosci oraz przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej Spotki. Naleznosc ta
zostata wptacona na konto spétki na poczatku stycznia 2012 roku.

IV. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI
W RAPORCIE ROCZNYM A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI ZA DANY
ROK

Grupa Kapitatowa CD Projekt RED nie publikowata prognoz na rok 2011.

V. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ SPOLKE WPLYWOW Z EMISJI DO CHWILI
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Ponizsza tabela zawiera informacje o zarejestrowanych w roku 2011 oraz do daty publikacji niniejszego sprawozdania
podwyzszeniach kapitatu CD Projekt RED S.A. wraz z informacjg o sposobach pokrycia kapitatu.

data wartosc cena Y , .
. . . P . .. taczna wartosc sposob pokrycia
seria podwyiszenia | ilos¢ akcji | nominalnal | emisyjna emisii (tys. z1) kabitatu
kapitatu akcji (zt) (z4) Jtys. P
Serial | 2011-02-02 | 7112800 1,00 1,80 12 803 Wkiad pienigzny -
konwersja pozyczek
Seria K 2011-02-21 5000 000 1,00 1,80 9 000 Wktad pieniezny

Akcje serii I pokryte zostaty konwersjg wczesniej udzielonych pozyczek (raport biezacy 9/2011).

Srodki uzyskane przez Spétke w dniu 31 stycznia 2011 z tytutu emisji akcji serii K zostaty udostepnione spotkom Grupy
Kapitatowej Optimus (obecnie CD Projekt RED) w ramach funkcjonujgcego w Grupie systemu cash poolingu (czesciowo
w ramach redukcji zaciggnietych wczesniej w Grupie pozyczek, a w czesci, jako nowe pozyczki udzielone przez CD
Projekt RED S.A.). Pozyskane érodki zostaty wykorzystane gtéwnie w zwigzku z prowadzonymi pracami nad gra
~Wiedzmin 2: Zabdjcy Krolow”. Ponadto w dniu 14 marca 2011 roku zostat podpisany aneks do umowy pozyczki
zawartej dnia 16 listopada 2009 roku pomiedzy obecnym CD Projekt RED S.A. a Multico Sp. z 0.0. Na mocy zawartego
aneksu, Spotka zobowigzata sie do wczesniejszej sptaty na rzecz Multico Sp. z 0.0. czesci zadtuzenia wynikajgcego z
wczesniejszej Umowy Pozyczki, w kwocie 1.750.000 zt w terminie trzech dni od podpisania aneksu.

Krotkoterminowe nadwyzki gotowkowe zostaly zainwestowane przez Spétke w jednostki uczestnictwa w funduszu
inwestycyjnym PKO Skarbowy — FIO. Srodki te przeznaczone sg do wykorzystania w ramach dziatalnosci Grupy
Kapitatowej CD Projekt RED w tym w szczegdlnosci w ramach realizowanych projektow developingowych.

Wartym zauwazenia jest fakt, iz pierwotnie Spotka nie planowata uzyskania wptywow z emisji kapitatu w ramach akgcji
serii K objetych przez ABC Data S.A. Uzyskanie ponadplanowych wplywdw umozliwito Spdtce wiekszg redukcje
zadtuzenia. W ramach dziatalno$ci operacyjnej przede wszystkim planowane jest wykorzystanie pozyskanej gotowki do
dtuzszego niz pierwotnie zaktadano finansowania Srodkami wtasnymi produkcji realizowanej przez CD Projekt RED S.A.
co jest konieczne do zmiany modelu wspdtpracy z zagranicznymi wydawcami z modelu wydawniczego na model
dystrybucyjny. Zmiana ta przektada sie na zmniejszenie udziatu wydawcéw i dystrybutorow w finansowaniu projektow
CD Projekt RED S.A., co powinno w przysztoSci przetozy¢ sie na wzrost rentownosci kolejnych kontraktow
dystrybucyjnych zawieranych przez Spétke z zagranicznymi parterami.
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VI. OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU SPOLKI

1. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU SPOLKI
CD PROJEKT RED S.A. I JEJ GRUPY KAPITALOWEJ

Polityka w zakresie rozwoju Spotki CD Projekt RED i jej Grupy Kapitatowej realizowana jest w ramach przyjetej strategii
o ktorej Spdtka informowata w Raporcie Biezagcym nr 68/2011 z dnia 17 listopada 2011 roku.

MISJA CD PROJEKT RED S.A.

Tworzymy najwyzszej jakosci innowacyjne produkty i serwisy poszukiwane przez graczy na catym Swiecie. Stawiamy na
uwazng, otwartg i szczerg komunikacje, dzieki ktérej budujemy zaufanie i trwate relacje z naszymi klientami.

Konsekwentnie dazymy do wejécia do Scistej Swiatowej czotdwki firm, majacych najlepsze gry, ktére regularnie
pojawiajg sie na $wiatowych listach przebojow. Naszym celem jest, aby wytezona praca i nowatorskie pomysty
przetozyty sie nie tylko na uznanie naszych klientéw, ale tez na doskonate wyniki finansowe i zadowolenie naszych
akcjonariuszy.

Wierzymy, ze wraz z osigganymi sukcesami, CD Projekt RED S.A. stanie sie jedng z najlepiej rozpoznawalnych polskich
firm na $wiecie i ambasadorem nowoczesnej Polski oraz pokolert mtodych Polakéw.

CELE CD PROJEKT RED S.A.

Wejscie do Scistej Swiatowej czotdwki firm tworzacych topowe gry wideo, posiadajac jednoczesnie poprzez spotke
zalezng jedng z najpopularniejszych globalnych platform cyfrowej dystrybucji gier PC. Rozszerzenie dziatalnosci o nowe
segmenty cyfrowej rozrywki, w szczegdlnosci stworzenie dywizji lub akwizycja firmy zajmujacej sie produkcja i sprzedaza
gier na platformy mobilne.

2. OMOWIENIE PERSPEKTYW ROZWOJU

W 2011 roku globalny rynek gier komputerowych szacowany byt na 74 mld USD. Do 2015 prognozowany jest wzrost o
50% do wartosci 112 mld USD [zrédto: Gartner]. Tak duzy rozmiar rynku, na ktérym operuje CD Projekt RED S.A. oraz
podmioty zalezne w skali globalnej oferuje naturalny potencjat rozwoju.

Spdtka upatruje nastepujace kluczowe obszary rozwoju w roku 2011 i w latach kolejnych:

Produkcja gier

CD Projekt RED S.A. jest deweloperem najwyzszej klasy gier wideo i producentem znanych na catym $wiecie gier RPG
opartych na wiasnej marce Wiedzmin (The Witcher) z ktdrych pierwsza miata premiere w 2007. Druga czeSci gry
WiedZzmin na komputery PC miata $wiatowg premiere w dniu 17 maja 2011 roku. Obie premiery odniosty olbrzymi
sukces rynkowy. Wynik zrealizowany na premierze gry Wiedzmin 2 byt fundamentem wyniku grupy w roku 2011.

Po 11 miesigcach od premiery WiedZzmina 2 na komputery PC w dniu 17 kwietnia roku 2012 miata miejsce premiera
Edycji Rozszerzonej Wiedzmina 2 na konsole Xbox 360 oraz komputery PC, ktorej towarzyszyto bardzo pozytywne
przyjecie graczy i medidw na catym Swiecie. Pierwsze dostepne po premierze sygnaty rynkowe sugerujg, iz gra na
platformie Xbox 360 cieszy sie duzym zainteresowaniem klientéw. Jednoczesnie realizowana kampania promocyjna
powinna przetozy¢ sie na wzrost sprzedazy wydanych wczesniej gier ,Wiedzmin” i ,Wiedzmin 2" na komputery PC oraz
wydanej w dniu 5 kwietnia 2012 roku gry ,Wiedzmin” na komputery z systemem Mac OS.

Przy tworzeniu drugiej czeSci Wiedzmina opracowany zostat autorski, ultranowoczesny silnik do produkcji
rozbudowanych gier komputerowych — RED Engine. Na obecnym etapie prac silnik w petni umozliwia produkcje gier na
komputery PC oraz na konsole Xbox 360. Technologia ta bedzie wykorzystywana w przysztosci do tworzenia
wyjatkowych, nieliniowych tytutéw na co najmniej dwie platformy sprzetowe.

Poprzez zbudowanie niezaleznych zespotdw produkcyjnych i prowadzenie réwnolegle prac nad dwoma duzymi
projektami Spotka planuje w przysztosci wydawac gry oparte o dwie duze marki — w tym marke Wiedzmin.
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Zarysy planéw produkcyjnych i wydawniczych zostaly ogtoszone w dniu 17 listopada 2011 roku na konferencji
towarzyszacej ogtoszeniu strategii Grupy Kapitatowej. Premiery wspomnianych dwdch duzych tytutéw, na minimum dwie
platformy kazda, opartych o dwie rézne marki planowane sg na lata 2014 i 2015.

Prace nad kolejng franszyzg zostaty juz rozpoczete. Spdtka nie oglosita wiecej szczegdtow w tym zakresie.

Ponadto jako spdtka holdingowa Grupy Kapitatowej CD Projekt RED, Spdtka wspiera rozwdj podmiotow w 100%
zaleznych w obszarach:

Cyfrowa dystrybucja gier

Cyfrowa dystrybucja gier jest jednym z najmiodszych i najbardziej dynamicznych segmentéw w branzy gier
komputerowych. W ramach dziatalnosci realizowanej przez zalezng od CD Projekt RED S.A. spdtke GOG Ltd. w roku
2011 utrzymana zostata wysoka dynamika wzrostu sprzedazy.

W roku 2012 oczekiwane jest dalsze utrzymanie wysokiego tempa rozwoju omawianego segmentu. W ramach realizacji
przyjetej strategii na koniec marca 2012 wprowadzone zostaty do oferty pierwsze produkty w tak zwanej ,Sredniej
cenie” — czyli cenie wyzszej niz produkty dotychczas standardowo oferowane klientom GOG.com. Planowane jest state
poszerzanie oferty produktéw w cenach pomiedzy 10 a 20 USD.

Ponadto na platformie gog.com jako statg funkcjonalno$¢ uruchomiono zbieranie zaméwien przedpremierowych na
przyszte premiery.

Spdtka planuje wprowadza¢ do swojej oferty gry z popularnego w ostatnim czasie segmentu ,indie” poprzez
bezposrednig wspotprace z ambitnymi producentami gier i niezaleznymi wydawcami.

Celem dziafalnosci realizowanej przez spotke zalezng CD Projekt RED S.A. jest osiggniecie przez GOG.com pozydji
drugiej na $wiecie niezaleznej platformy cyfrowej dystrybucji gier PC oferujacej produkty we wszystkich kategoriach
cenowych.

Dystrybucja gier i filméw na nosnikach DVD i Blu-ray:

Dziatalnos$¢ polegajgca na dystrybugji gier i filmow jest najstarsza dziatalnoscig realizowang w ramach Grupy Kapitatowej
CD Projekt RED, poprzez spotke zalezng od CD Projekt RED S.A. — CD Projekt Sp. z o0.0.. Na poczatku roku 2012
dziatalnosc ta zostata rozszerzona poprzez wprowadzenie do oferty gier karcianych i planszowych.

Duzym wyzwaniem zrealizowanym przez CD Projekt Sp. z 0.0. byta zrealizowana po 11 latach zmiana dotychczasowego
systemu ERP — Microsoft Dynamics AX. Proces wyboru i wdrozenia nowego systemu rozpoczat sie w roku 2011. Start
produkcyjny systemu miat miejsce 3 kwietnia 2012 roku wraz ze zmiang operatora logistycznego.

Docelowo CD Projekt Sp. z 0.0. dazy¢ bedzie do poprawy rentownos$ci poprzez optymalizacje prowadzonej dziatalnosci.

Jednoczesnie w ramach CD Projekt Sp. z 0.0. prowadzone sg prace majgce na celu uruchomienie nowego internetowego
projektu wspierajacego realizowang sprzedaz.

3. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU SPOLKI

Dziatalnoé¢ CD Projekt RED S.A. podlega dziataniu zewnetrznych czynnikéw takich jak np. zmiana sytuadji
makroekonomicznej, regulacji prawnych czy podatkowych analogicznie jak w przypadku innych podmiotow
prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza na lokalnym lub miedzynarodowym rynku. Istotne zewnetrzne oraz wewnetrzne
czynniki mogace negatywnie wptynac na dziatalnosc i rozwoj Grupy Kapitatowej zostaty opisane w sekcji ryzyk.

W nadchodzacym okresie najwazniejsze specyficzne czynniki, ktdre mogg w znaczacy sposdb przyczynic sie do rozwoju
Spotki to:

Pozytywne przyjecie przez graczy oraz miedzynarodowe media premiery gry ,Wiedzmin 2: Zabdjcy Kroldw” na konsole
Xbox 360, pozytywne recenzje w pismach branzowych oraz dobra atmosfera towarzyszaca premierze gry komputerowej
w mediach moze mie¢ znaczacy wplyw na wzrost przysztych wynikdw sprzedazy. Dobre przyjecie kazdej kolejnej
premiery gry jest istotne réwniez z perspektywy nastepnych planowanych projektéw. Spdtka aktywnie uczestniczy w
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kontaktach z mediami prowadzac intensywne kampanie informacyjne i marketingowe swoich produktéw. Reakcje prasy
oraz graczy, ktdrzy widzieli produkt sg bardzo obiecujace.

W przysztosci planowane jest réwniez wydawanie gier opartych o nowg nieogtoszong jeszcze marke. Posiadanie dwdch
wiasnych linii produktowych umozliwi prowadzenie réwnolegle produkcji minimum dwdch duzych projektéw i
wyréwnanie planu wydawniczego w poszczegdlnych latach. Zmiana dziatalnosci z modelu opartego na jednej marce na
model wydawniczy oparty o dwie funkcjonujace naprzemiennie marki stanowi¢ bedzie poza kwestia optymalizacji
produkcyjnej i finansowej rowniez dywersyfikacje ryzyka w stosunku do stanu obecnego.

Specyficznym, branzowym czynnikiem mogacym wptynac na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej jest wprowadzenie kolejnej
generacji konsol, ktéra zastgpi platformy dotychczas funkcjonujace na rynku. Moze to mie¢ wplyw zardwno na
dziatalnos$¢ polegajacg na produkcji, jak i dystrybucji gier. Na dzien dzisiejszy nie jest publicznie znana data
wprowadzenia kolejnej generacji konsol. Nie nalezy przypuszczad, iz taka zmiana zostataby wymuszona przez wiascicieli
poszczegdlnych formatéw bez odpowiedniego wczesniejszego poinformowania rynku i partnerow — zwiaszcza tych
posiadajacych wiasng technologie na ktérej produkowane sg gry na dang konsole. Od strony technologicznej —
opracowany podczas produkcji Wiedzmina 2 nowy silnik do produkcji gier — ,RED Engine” — zostat zaprojektowany w
taki sposdb, aby w przysztosci byto mozliwe dostosowanie go do nowej architektury kolejnej generacji konsol.

Ponadto Spdtka $wiadczy ustugi podmiotom powigzanym oraz wspomagda istniejgce w nich procesy zarzadcze i
operacyjne dazac do uzyskania efektu synergii w ramach dziatalnosci prowadzonej w ramach Grupy Kapitatowej. W
zwigzku z tym czynniki — zarébwno wewnetrzne jak i zewnetrzne — istotne dla dziatalnosci w ramach poszczegdinych
segmentdw sg rowniez posrednio istotne dla dziatalnosci Spotki.

Fragment planowanych przychodéw ze sprzedazy stanowia przychody z wynajmu powierzchni w posiadanym przez CD
Projekt RED S.A. budynku biurowo magazynowym w Nowym Saczu. Spdtka nie ma bezposredniego wptywu na ceny
wynajmu powierzchni w Nowym Saczu. Spdtka stara sie utrzymywac dobre relacje z najemcami, a wynajem powierzchni
realizowany jest w miare mozliwosci w ramach uméw dtugoterminowych.

Innym specyficznym, istotnym czynnikiem dla CD Projekt RED S.A. mogq by¢ dalsze rozstrzygniecia w opisanych w
niniejszym sprawozdaniu sprawach sadowych w tym w szczegdlnosci w sprawie sagdowej z powddztwa Spétki przeciwko
Skarbowi Panstwa. Pozytywne rozstrzygniecie sporu moze sie przetozy¢ na uzyskanie przez Spoétke znaczacego
odszkodowania.

VII. INFORMACJA O ZARZADZANIU I NADZOROWANIU PRZEDSIEBIORSTWA
SPOLKI

1. SKLAD ZARZADU I RADY NADZORCZEJ]

Na dzien 01 stycznia 2011 roku w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki wehodzity nastepujace osoby:

Rada Nadzorcza

Katarzyna Ziotek Przewodniczqca Rady Nadzorczej
Piotr Nielubowicz Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Adam Swietlicki vel Wegorek Sekretarz Rady Nadzorczej

Grzegorz Kujawski Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Majewski Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad

Adam Kiciriski Prezes Zarzqdu

Marcin Iwirski Cztonek Zarzqdu
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ZMIANY W SKEADZIE ZARZADU:

W raporcie biezacym 32/2011 z dnia 12 maja 2011 roku Zarzad Optimus S.A. poinformowat, ze Rada Nadzorcza
Spdtki na posiedzeniu w dniu 12 maja 2011 roku, w zwigzku z wygasnieciem mandatdéw cztonkéw Zarzadu
dotychczasowej kadencji, ktére nastgpi z dniem zatwierdzenia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki
sprawozdania finansowego za rok 2010, postanowita w drodze gtosowan tajnych o powofaniu do petnienia funkgji
Prezesa Zarzadu nowej kadencji Pana Adama Kicinskiego oraz funkcji Cztonka Zarzadu nowej kadencji Pana Marcina
Iwinskiego, tj. na okres od dnia zatwierdzenia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenia Spétki sprawozdania finansowego
za rok 2010 do dnia zatwierdzenia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenia Spétki sprawozdania finansowego za rok 2012.

Jednoczesnie Rada Nadzorcza Optimus S.A., w zwigzku z wygasnieciem wraz zatwierdzeniem przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenia Spotki sprawozdania finansowego Optimus S.A. za rok 2010 mandatu Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej — Pana Piotra Nielubowicza, postanowita w gtosowaniu tajnym powota¢ go do petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu nowej kadencji, tj. od dnia zatwierdzenia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenia Spoétki sprawozdania
finansowego Spdtki za rok 2010 do dnia zatwierdzenia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenia Spotki sprawozdania
finansowego za rok 2012.

W raporcie biezacym 65/2011 z dnia 03 pazdziernika 2011 roku Zarzad CD Projekt RED S.A. poinformowat, ze w
dniu 3 pazdziernika 2011 Rada Nadzorcza Spotki powotata Pana Adama Badowskiego oraz Pana Michata Nowakowskiego
w sktad Zarzadu Spdtki powierzajgc im funkcje Cztonkdw Zarzadu.

ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ:

W raporcie biezacym 39/2011 z dnia 28 czerwca 2011 roku Zarzad Optimus S.A. poinformowat o uchwatach
podjetych podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki w dniu 27 czerwca 2011 roku, w tym o powotaniu
Cztonkéw Rady Nadzorczej nowej kadenciji to jest Pana Grzegorza Kujawskiego, Pana Macieja Majewskiego, Pana Piotra
Pagowskiego, Pana Adama éwietlickiego Vel Wegorek, Pani Katarzyny Ziotek.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien publikacji sprawozdania w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej CD Projekt
RED S.A. wchodzity nastepujace osoby:

Rada Nadzorcza

Katarzyna Ziotek Przewodniczqca Rady Nadzorczej
Piotr Pggowski Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Maciej Majewski Sekretarz Rady Nadzorczej
Grzegorz Kujawski Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Swietlicki vel Wegorek Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad

Adam Kiciriski Prezes Zarzqdu

Marcin Iwirski Cztonek Zarzqdu

Piotr Nielubowicz Cztonek Zarzqdu

Adam Badowski Cztonek Zarzqdu

Michat Nowakowski Cztonek Zarzqdu
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2. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD I KORZYSCI OTRZYMANYCH PRZEZ
ZARZAD I RADE NADZORCZA CD PROJEKT RED S.A. OD EMITENTA ORAZ OD
PODMIOTOW ZALEZNYCH

Warto$¢ wynagrodzen Cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej wyptacone przez CD Projekt RED S.A. (wraz z
wynagrodzeniami wypfaconymi przez CD Projekt Red Sp. z 0.0 przed datg potaczenia z CD Projekt RED S.A.):

Imie i nazwisko Funkcja 01.01.2011 -
31.12.2011

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu:
Adam Kicinski Prezes Zarzqdu 390
Marcin Iwinrski Cztonek Zarzgdu 330
Piotr Nielubowicz Cztonek Zarzgdu 161
Adam Badowski Cztonek Zarzqdu 256
Michat Nowakowski Cztonek Zarzgdu 246

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej:
Katarzyna Zidtek Przewodniczgca RN 63
Maciej Majewski Sekretarz RN 18
Piotr Nielubowicz V-ce Przewodniczgcy RN do 27.06.2011 9
Piotr Pggowski V-ce Przewodniczqcy RN od 27.06.2011 9
Adam Swietlicki Vel Wegorek Cztonek RN 18
Grzegorz Kujawski Cztonek RN -

Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta wyptacone przez podmioty zalezne od CD Projekt RED
S.A. (z wigczeniem wynagrodzen wyptaconych z CD Projekt Red Sp. z o.0. przed datg potaczenia z CD Projekt RED
S.A)):

Imie i nazwisko 01.01.2011 -
31.12.2011
Marcin Iwinski 95
Adam Kicinski 30
Nielubowicz Piotr 103

W roku 2011 w Grupie Kapitatowej CD Projekt RED S.A. nie rozpoczat funkcjonowania program motywacyjny oparty na
kapitale Emitenta.

Program motywacyjny oparty o akcje Spotki zostat zatwierdzany przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 16 grudnia 2011 roku. Osobami uprawnionymi do udziatu w programie sg kluczowi pracownicy i
wspdtpracownicy Spoiki i spdtek z jej grupy kapitatowej oraz inne osoby majace wptyw na wyniki i rozwoj Spoitki i spotek
Z jej grupy kapitatowej na warunkach okreslonych w Uchwatach podjetych w dniu 16 grudnia 2011 roku przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy CD Projekt RED S.A., Regulaminie Programu Motywacyjnego oraz
uchwatach Rady Nadzorczej i Zarzadu Spotki. Sposrdd osdb zarzadzajacych i nadzorujgcych emitenta uprawnionymi do
udziatu w programie sa: Prezes Zarzadu Adam Kicinski oraz Cztonkowie Zarzadu: Piotr Nielubowicz, Adam Badowski i
Michat Nowakowski.

3. UMOWY ZAWARTE POMIEDZY EMITENETEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI,
PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA zZ
ZAJMOWANEGO STANOWISKA

Na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania osoby zarzadzajace lub nadzorujace
Spotke zatrudnione sg na podstawie uchwaty lub powotania i nie istniejg umowy przewidujgce rekompensaty w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.
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4. POZOSTALE TRANSAKCJE Z OSOBAMI ZARZADZAJACYMI I NADZORUJACYMI
NIEUWZGLEDNIONE W INNYCH SEKCJACH NINIEJSZEGO SPRAWOZDANIA

Poza opisanymi w innych sekcjach niniejszego sprawozdania nie wystgpity zadne inne istotne transakcje pomiedzy
osobami zarzadzajacymi i nadzorujgcymi emitenta. Za istotne nie uwaza sie obcigzen z tytutu pakietu medycznego,
zwrotu kosztéw lub drobnych zakupdw produktéw Grupy Kapitatowej dokonywanych przez Czionkdw Zarzadu lub Rady
Nadzorczej.

5. AKCJE SPOLKI W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

Akcje CD Projekt RED S.A. posiadane przez osoby zarzadzajgce lub nadzorujgce Spotke na dzien publikacji
sprawozdania:

Osoba il Liczba akcji Wartos¢

na date publikacji nominalna
Adam Kicinski Prezes Zarzqdu 3137601 3137601
Marcin Iwirski Cztonek Zarzqdu 15810313 15810313
Piotr Nielubowicz Cztonek Zarzqdu 6 092 072 6 092 072
Michat Nowakowski Cztonek Zarzqdu 1149 1149
Katarzyna Ziotek Przewodniczgcy RN 10 10

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem pozostali Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji CD Projekt RED
S.A. Osoby zarzadzajace i nadzorujace CD Projekt RED S.A. nie posiadajg bezposrednio zadnych udziatdéw lub akcji w
jednostkach powigzanych z CD Projekt RED S.A.

6. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA JEDNOSTKI

Podstawowe zmiany w zasadach zarzadzania CD Projekt RED S.A. ktdre nastgpity w roku obrotowym 2011 wynikaty z
potaczenia CD Projekt RED S.A. z CD Projekt Red Sp. z 0.0. w wyniku ktdrego dziatalno$¢ polegajaca na produkgcji gier
komputerowych stafa sie bezposrednig dziatalnoscig Emitenta o czym Spotka informowata w raporcie biezacym 64/2011.
Spowodowato to zmiany w zasadach zarzadzania zaréwno Spotka i Grupg kapitatowa.

Jednoczesnie dotychczasowi cztonkowie zarzadu CD Projekt Red Sp. z 0.0. zostali powotani w sktad zarzadu CD Projekt
RED S.A. (raport biezacy 65/2011).

Pofaczenie CD Projekt RED S.A. z podmiotem zaleznym CD Projekt Red Sp. z 0.0. poprzedzita zmiana firmy Emitenta z
dotychczasowej Optimus S.A. na CD Projekt RED S.A. dokonana z dniem 25 lipca 2011 roku o czym Spétka informowata
w raporcie biezagcym 48/2011.
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I VIII. INFORMACJA O KAPITALE AKCYIJNYM I AKCJONARIUSZACH SPOLKI

1. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU AKCJONARIUSZY

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomien od akcjonariuszy posiadajacych co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

. .. % ud{laf w liczba gfosow na % udziaf glosow
liczba akcji kapitale W2z na W2
zaktadowym

Porozumienie 41301 299 43,498 41301 299 43,498
Michat Kicinski 16 261 313 17,126 16 261 313 17,126
Marcin Iwinski 15810313 16,651 15810313 16,651
Piotr Nielubowicz 6 092 072 6,416 6092 072 6,416
Adam Kiciniski 3137601 3,304 3137601 3,304
PKO TFIS.A. @ 9 000 000 9,479 9 000 000 9,479
TFI Allianz Polska S.A. 6 644 570 6,998 6 644 570 6,998
Pozostaty akcjonariat 38004 131 40,025 38004 131 40,025

(1) Porozumienie w rozumieniu art. 87 ust, 1 pkt 5) Ustawy o Ofercie, tj. Pana Michata Kiciriskiego, Pana Marcina
Iwiriskiego, Pana Piotra Nielubowicza, Pana Adama Kiciriskiego.

(2) Stan zgodny z Raportem BieZzgcym nr 19/2011 z dnia 25 lutego 2011 r.
(3) Stan zgodny z Raportem Biezacym nr 54/2011 z dnia 12 sierpnia 2011 r.

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym oraz na walnym zgromadzeniu spotki wyliczony zostat w oparciu o ostatnie
dostepne zawiadomienia otrzymane przez Spotke od akcjonariuszy w odniesieniu do wysokosci kapitatu zaktadowego na
dzien publikacji sprawozdania.

Zmiany w strukturze akcjonariatu zostaty opisane w tresci Sprawozdania Finansowego CD Projekt RED S.A.

2. UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY
w PROPORCJACH AKCJI POSIADANYCH PRZEZ AKCIJONARIUSZY I
OBLIGATARIUSZY

W dniu 21 pazdziernika 2010 roku w Raporcie Biezagcym nr 77/2010 Spotka informowata o otrzymanym od akcjonariuszy
zawiadomienia z dnia 21 pazdziernika 2010 roku, z ktérego wynika miedzy innymi, iz zostaty zawarte umowy opcji kupna
akcji w kapitale zaktadowym Optimus S.A. (ponizej jako Spétka) z piecioma kluczowymi cztonkami wiadz spétek z
o6wczesnej Grupy Kapitatowej Optimus (obecnie: CD Projekt RED).

Stronami pierwszej umowy s3: Michat Kicinski, Marcin Iwinski, Piotr Nielubowicz, Adam Kicinski (dalej zwani
~Akcjonariuszami”) oraz Edyta Wakuta, stronami drugiej umowy sg Akcjonariusze oraz Adam Konrad Badowski, stronami
trzeciej umowy sg Akcjonariusze oraz Michat Nowakowski, a stronami czwartej umowy sa Akcjonariusze oraz Robert
Wesotowski. (Edyta Wakuta, Adam Konrad Badowski, Michat Nowakowski oraz Robert Wesotowski beda dalej zwani
LUprawnionymi”).

Na mocy kazdej z czterech w/w umdw Akcjonariusze ztozyli Uprawnionym nieodwotalng oferte sprzedazy akcji Spétki, w
facznej w liczbie 250.000 akcji dla kazdego z Uprawnionych.

Na mocy piatej z oddzielnej umowy Marcin Iwinski ztozyt Piotrowi Nielubowiczowi nieodwotalng oferte sprzedazy akgji
Spotki w liczbie 1.000.000 akcji.

W dniu 14 lipca 2011 r. Pan Michat Nowakowski zrealizowat opcje nabywajac facznie 250.000 akcji Spotki od pandw
Michata Kicifskiego, Marcina Iwinskiego, Piotra Nielubowicza, Adama Kicinskiego zgodnie z warunkami umowy opcji na
akcje zawartej 21 pazdziernika 2010 roku, o ktorej Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 77/2010 z dnia 21
pazdziernika 2010 r.
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Ponadto Spotka wprowadzita program motywacyjny dla kluczowych pracownikdw. opisany w innej sekcji niniejszego
sprawozdania. W wyniku realizacji programu moze w przysztosci doj$¢ do zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez
akcjonariuszy.

3. INFORMACIJE O SYSTEMIE KONTROLI AKCJI PRACOWNICZYCH

Program motywacyjny oparty o akcje Spétki zostat zatwierdzany przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 16
grudnia 2011 roku. Szczegétowy regulamin programu zostat pozytywnie zaopiniowany przez Rade Nadzorczg i w
konsekwencji uchwalony przez Zarzad w dniu 30 stycznia 2012 roku. Realizacja programu nadzorowana jest
bezposrednio przez Rade Nadzorczg oraz Zarzad Spétki CD Projekt RED S.A.

4. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WELASNYCH

Spdtka nie posiada i nie posiadata akcji wkasnych.

IX. INFORMACJA O POWIAZANIACH KAPITALOWYCH I ORGANIZACYINYCH
SPOLKI Z INNYMI PODMIOTAMI

1. STAN POWIAZAN KAPITALOWYCH I ORGANIZACYINYCH SPOLKI Z INNYMI
PODMIOTAMI

CD Projekt RED S.A.

1 1 1 1
] \
CD Projekt Porting House Optibox
Sp.zo.0. Sp.zo0.0. GOG Ltd. Sp.z0.0.w
: . upadtosci
CDNPROJENT ~iportinghouse LiL] likwidacyjnej*

* W raporcie biezagcym 27/2011 z dnia 20 kwietnia 2011 roku Zarzad sp6tki dominujacej poinformowat, iz w dniu 19 kwietnia
2011 uzyskat informacje, o ogtoszeniu przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Wydziat X Gospodarczy ds. Upadtosciowych i
Naprawczych, upadtosci obejmujacej likwidacje majatku spotki zaleznej - Optibox Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

W raporcie biezgcym 76/2011 z dnia 20 grudnia 2011 roku Zarzad CD Projekt RED S.A. poinformowat o otrzymaniu
w dniu 20 grudnia 2011 roku postanowienia Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawa, XIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego o wykresleniu z dniem 30 listopada 2011 roku z rejestru, a tym samym zakonczeniu
likwidacji spotki zaleznej — Metropolis Software Sp. z 0. 0. w likwidacji.

udziat w kapitale udziat w prawach gtosu
CD PROJEKT RED S.A. jednostka dominujgca -
CD Projekt Sp. z o.0. 100% 100%
Porting House Sp. z o.o. 100% 100%
GOG Ltd. 100% 100%
Optibox Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej 100% 100%
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2. OPIS Gl’.QWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH ORAZ OPIS
STRUKTURY GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH

Spdtka nie realizuje bezposrednich, istotnych projektéw inwestycyjnych w klasycznym rozumieniu. Niemniej jednak jej
dziatalno$¢ wymaga posiadania istotnych aktywdw lub naktaddw na realizowane projekty zgodnie z ponizszym opisem.

Istotne aktywa wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej CD Projekt RED S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku
znajdujg sie w pozycji wartosci niematerialne i prawne (w wartosci 60 290 tys. zt., opisanej w niniejszym sprawozdaniu
oraz w sprawozdaniu finansowym) a takze inwestycje w jednostkach podporzadkowanych w wartosci bilansowej 26 921
tys. zh

Ponadto na dzier 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazata rzeczowe aktywa trwate w wartosci 7 808 tys. zt. Najwieksza
pozycje aktywdw trwatych stanowig budynki i budowle w wartosci 6 572 tys. zt w tym gtéwnie budynki i budowle
znajdujace sie w Nowym Saczu przy ul. Nawojowskiej 118.

W 2010 roku biezace nadwyzki gotéwkowe byty krétkoterminowo inwestowane w lokaty bankowe typu ,overnight”.
Poczawszy od dnia 25 lutego 2011 roku czes¢ biezacych nadwyzek gotdwkowych zostata zainwestowane w jednostki
uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym PKO Skarbowy — FIO. Transakcja opisana jest w sekcji ,Znaczace Umowy”
niniejszego sprawozdania. Na koniec grudnia 2011 r. Spdtka posiadata jednostki TFI o wartosci 4.229 tys. zt.

Gtowne nakfady na projekty dtugoterminowe realizowane przez Spotke ponoszone byty w roku obrotowym 2011 oraz do
daty publikacji niniejszego sprawozdania w zwigzku z realizowang produkcja gier komputerowych.

CD Projekt RED S.A. finansuje biezacg dziatalno$¢ oraz projekty inwestycyjne ze Srodkéw wiasnych, a takze z kredytow i
pozyczek. Na dzien 31 grudnia 2011 roku saldo zaciggnietych kredytéw i pozyczek Spotki wyniosto 8 798 tys. zt i ulegto
istotnemu zmniejszeniu po dacie bilansowej na podstawie zdarzen i transakcji opisanych w niniejszym sprawozdaniu.

3. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spotka dysponowata srodkami pienieznymi i ich ekwiwalentami w wysokos$ci 2 023 tys.
zt. Ponadto CD Projekt RED S.A. ulokowata biezace nadwyzki finansowe w jednostkach TFI o wartosci 4 229 tys. zt.

Planowane zrodta finansowania przysztej dziatalnosci Grupy to srodki wiasne oraz kredyty bankowe — w tym kredyt

zaciggniety w BRE Bank S.A. o ktorym spdtka informowata w raporcie biezacym 9/2012 w dniu 18 kwietnia 2012.

4. TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W ramach dziatalnosci CD Projekt RED S.A. i jej Grupy Kapitatowej wystepowaty gtdwnie nastepujace rodzaje transakcji
pomiedzy Spotka a jej podmiotami powigzanymi:

- sprzedaz licencji pomiedzy CD Projekt RED S.A. a CD Projekt Sp. z 0.0. oraz GOG Ltd w ramach dziatalnosci
realizowanej przez poszczegdlne podmioty,

- pozyczki - udzielone przez akcjonariuszy spdtce CD Projekt RED S.A. oraz konsolidacja rachunkéw bankowych w
ramach Grupy Kapitatowej na podstawie umowy cash poolingu

- Swiadczenie ustug typu: ksiegowe, prowadzenia kadr i ptac, prawne, finansowe, administracyjne i zarzadcze
realizowane gtéwnie przez CD Projekt RED S.A. na rzecz podmiotéw zaleznych

- podnajem powierzchni biurowej
- inne nie istotne wynikajace z biezacej dziatalnosci operacyjnej — np. refakturowanie wspdlinie poniesionych kosztow

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi zawierane sg na warunkach rynkowych w ramach normalnej dziatalnosci
gospodarczej prowadzonej przez podmioty Grupy Kapitatowej CD Projekt RED.
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X. ZARZADZANIE RYZYKIEM W DZIALALNOSCI SPOLKI

CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROZENIA DLA DZIALALNOSCI SPOLKI ORAZ SPOSOBY
OGRANICZENIA RYZYKA

Czynniki ryzyka specyficzne dla dziatalnosci Spotki

Ryzyko zwigzane z odbiorcami

W ramach produkcji gier odbiorcami produktéw Spotki s wydawcy i dystrybutorzy gier, ktorzy kupuja licencje na
wydawanie i dystrybucje gier. Skuteczne pozyskiwanie odbiorcéw na oferowane tytuty uzaleznione jest od wielu
czynnikdw (m.in. atrakcyjno$¢ samego produktu, plany wydawnicze potencjalnych odbiorcéw, upodobania
konsumentéw w poszczegélnych krajach lub warunki finansowe oferowane przez odbiorcéw). CD Projekt RED S.A.
dokfada staran, aby produkcje studia byly kazdorazowo na najwyzszym mozliwym poziomie, co przektada sie na
atrakcyjnosc tych produktéw dla ostatecznych konsumentdw i jednoczesnie ogranicza potencjalne ryzyko wycofania
sie licencjobiorcéw i dystrybutoréw ze wspotpracy.

Ryzyko utraty znaczacych dostawcow

CD Projekt RED S.A. pozyskuje od podmiotow zewnetrznych elementy sktadowe w procesie produkcji gier takie jak
m.in.: systemy fizyki, systemy audio oraz inne specjalistyczne aplikacje i programy komputerowe uzywane do
produkgcji gier. Na rynku dostepnych jest wiele rozwigzan, ktére mogg by¢ wykorzystane w ramach prowadzonej
produkgcji gier. Spdtka monitoruje rynek dostepnych rozwigzan i w razie koniecznosci moga zosta¢ podjete dziatania
majace na celu zmiane nabywanych elementéw sktadowych lub narzedzi uzywanych w procesie produkcji.

Ryzyko opdznien w produkcji gier

Opdzniajace sie premiery gier komputerowych sg zjawiskiem wystepujacym na rynku gier komputerowych. Produkcja
gier komputerowych jest ztozonym i kosztownym procesem opartym w duzej mierze na pracy tworczej i artystycznej,
co powoduje, ze istnieje ryzyko biednego oszacowania harmonogramu prac nad konkretnym tytutem, ryzyko
wystgpienia problemdw technicznych zwigzanych z warstwg programistyczng (np. nie spetnianie przez gre wymogow
jakosciowych lub problemy z poprawnym dziataniem gry) lub brak, badZ niedostateczny poziom finansowania. CD
Projekt RED S.A. aktywnie zarzadza harmonogramem prac starajgc sie minimalizowac ryzyko potencjalnych opdznien.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikéw

Utrata kluczowych pracownikow moze miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe
Spotki. Dziatalnos¢ CD Projekt RED S.A. oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej mierze zalezne od wiedzy,
doswiadczenia i kwalifikacji osdb bedacych czionkami Zarzadu, kluczowymi menedzerami oraz kluczowymi
pracownikami lub wspdtpracownikami. Spotka starajg sie oferowaé pracownikom rynkowe warunki wynagrodzenia
wraz z systemami premiowo motywacyjnymi przy jednoczesnym stworzeniu dobrych warunkéw pracy. Ponadto w
roku 2012 uruchomiony zostat dtugookresowy program motywacyjny oparty na akcjach Spdtki, w ktdrym
uprawnionymi sg kluczowi pracownicy Grupy Kapitatlowej majgcy najwiekszy wptyw na wyniki i rozwdj Spotki i jej
Grupy Kapitatowej.

Ryzyko utraty ptynnosci i ryzyko kredytowe

W ramach Spétki realizacja planéw rocznych w tym planéw dotyczacych biezacej ptynnosci weryfikowana jest w
cyklach miesiecznych z rozbiciem na okresy tygodniowe.

W celu ograniczenia ryzyka niewyptfacalnosci nabywcdw, prowadzony jest ciggty monitoring sptywu naleznosci.
Spotka stara sie rowniez aktywnie zarzadza¢ pozostatymi dostepnymi sktadnikami majatku obrotowego.

Spotka ma zapewniony dostep do finansowania zewnetrznego, w tym kredytow i pozyczek, jak réwniez dysponuje
rezerwowymi zasobami finansowymi w formie gotéwki oraz jednostek uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym PKO
Skarbowy - FIO. Na poziomie catej Grupy proces zarzadzania gotéwka odbywa sie w taki sposdb, ze posiadane
nadwyzki gotowkowe w jednych podmiotach wchodzacych w sktad Grupy moga by¢ pozyczane innym podmiotom z
Grupy. Grupa tym samym monitoruje oraz zarzadza ptynnoscig na biezaco w okresie catego roku.
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Ryzyko zwigzane z umowami kredytowymi oraz ryzyko stopy procentowej

Dziatalno$¢ Spétki wymaga dostepu do $rodkéw finansowych pochodzacych na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania z uméw kredytowych. Wypowiedzenie uméw kredytowych moze spowodowac konieczno$¢ znalezienia
alternatywnych Zzrédet finansowania. Wszystkie zawarte przez Spétke umowy kredytowe, a takze umowy leasingu
oparte s o zmienng stope procentowg. Wzrost kosztu kapitatu moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane
przez Spotke.

Spotka na biezaco monitoruje koszt dostepnego finansowania analizujgc jego wptyw na wynik finansowy.
Analizowane sg mozliwosci refinansowania, odnawiania istniejagcych pozycji czy pozyskania finansowania
alternatywnego w celu ograniczenia kosztow lub ryzyka zwigzanego z danym typem finansowania i udzielonych
zabezpieczen.

Testy na utrate wartosci aktywow

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Spdtka przeprowadza testy na utrate
wartosci aktywdéw. Nie ma pewnosci, ze wyniki testow na utrate wartosci aktywdw przeprowadzone w przysztosci
dadzg pozytywne rezultaty.

Ryzyko walutowe:

Ryzyko umocnienia kursu PLN w stosunku do EUR i USD

Ze wzgledu na globalny charakter prowadzonej przez Spotke dziatalnosci jest ona narazona na ryzyko zwigzane z
nagtymi zmianami kursu ztotego w relacji do walut obcych, a w szczegdlnosci EUR oraz USD. Znaczna cze$¢ umow
wydawniczo-dystrybucyjnych, ktérych CD Projekt RED S.A. jest strong jako producent gier, bazuje na rozliczeniu w
walutach obcych. W zwigzku z tym umocnienie kursu ztotego w relacji do walut obcych jest dla Grupy zjawiskiem
niepozgdanym powodujgcym zmniejszenie przychodéw z tytutu minimum gwarancyjnego oraz tantiem.

Ryzyko zwigzane z wptywem na Spotke Znacznych Akcjonariuszy

Na date sprawozdania CD Projekt RED S.A. posiada znacznych akcjonariuszy zgodnie z informacjami zawartymi w
niniejszym sprawozdaniu. Dodatkowo, Znaczni Akcjonariusze dziatajg w porozumieniu, w rozumieniu art. 87 ust. 1
pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Ze wzgledu na wielko$¢ udzialdbw w kapitale zaktadowym Spotki oraz w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, Znaczni Akcjonariusze dziatajac razem posiadajg kontrole korporacyjng nad Spdtka. Dzieki posiadaniu
wiekszosci gtoséw na Walnym Zgromadzeniu mogg oni wywiera¢ decydujacy wpltyw na decyzje w zakresie
najwazniejszych spraw korporacyjnych, takich jak zmiana Statutu, emisja nowych Akcji, obnizenie kapitatu
zakladowego Spotki, emisja obligacji zamiennych, wyptata dywidendy i inne czynnosci, ktore zgodnie z Kodeksem
Spotek Handlowych wymagajg wiekszosci gtosow (zwyktej lub kwalifikowanej) na Walnym Zgromadzeniu. Znaczni
Akcjonariusze dziatajac razem, posiadajg w praktyce wystarczajacy liczbe gtoséw dla powotywania wszystkich
cztonkdéw Rady Nadzorczej lub wiekszosci jej cztonkdéw w przypadku gtosowania grupami. Wybrana przez Znacznych
Akcjonariuszy Rada Nadzorcza zdolna jest powotywac Prezesa Zarzadu oraz pozostatych jego cztonkéw. W zwigzku z
powyzszymi uprawnieniami korporacyjnymi, Znaczni Akcjonariusze dziatajgc razem majq zdolnosS¢ do sprawowania
kontroli nad dziatalnoécig Spotki. Inwestorzy Spdtki nie powinni zaktadaé, ze Znaczni Akcjonariusze bedg zawsze
dziatali w interesie pozostatych Akcjonariuszy Spofki.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym, w ktéorym Spoétka prowadzi
dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z wplywem sytuacji makroekonomicznej oraz ze skutkami Swiatowego kryzysu finansowego i
miedzynarodowych probleméw z zadtuzeniem, spowolnieniem gospodarczym oraz spadkiem koniunktury na rynku gier
komputerowych

Kondycja gospodarki $wiatowej, w tym skutki $wiatowego kryzysu finansowego oraz skutki pogorszenia sytuacji
gospodarczej na Swiecie, jak i w Polsce, wptywajg na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki Spofki.
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Negatywna sytuacja makroekonomiczna moze powodowac zachowawcze postawy konsumentéw, co w konsekwencji
moze mie¢ wptyw na wyniki sprzedazy produktdw w oficjalnych segmentach dystrybucji. Ponadto, wynikiem
Swiatowego kryzysu finansowego jest utrudniony dostep do pozyskania $rodkéw finansowych, co w ujeciu globalnym
moze wptywa¢ m.in. na zmniejszenie liczby produkowanych gier. Spétka starajg sie monitorowa¢ wplyw sytuacji
globalnej na rynki, na ktorych operujg i w miare mozliwosci maksymalnie dostosowywac¢ prowadzong dziatalno$¢ do
zmieniajacej sie sytuacji.

Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Regulacje prawne w Polsce sg przedmiotem czestych zmian legislacyjnych. Pewne zagrozenie mogg wiec stanowic
zmiany przepisbw prawa lub rozne jego interpretacje. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepiséw
podatkowych, uregulowan dotyczacych prawa handlowego oraz przepiséw prawa pracy. Kazda zmiana przepisow
moze zmierza¢ w kierunku powodujacym wystgpienie negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Spétki - spowodowac
wzrost kosztow dziatalnosci Spotki i wptyngé na jej wyniki finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie skutkow
przysztych zdarzen czy decyzji. Prawo polskie wcigz znajduje sie w okresie dostosowawczym, zwigzanym z
przystagpieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany przepiséw prawa z tym zwigzane mogg mie¢ wptyw na otoczenie
prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze Spétki. Wejscie w zycie nowych regulacji prawnych moze wigzac sie
miedzy innymi z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sadéw oraz niekorzystnymi
interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej (w tym podatkowe).

Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych oraz ryzyko roznych jurysdykcji

Regulacje prawne w Polsce sg przedmiotem czestych zmian legislacyjnych. Pewne zagrozenie mogg wiec stanowic
zZmiany przepisow prawa lub rdézne jego interpretacje. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepisow
podatkowych, uregulowan dotyczacych prawa handlowego oraz przepiséw prawa pracy. Kazda zmiana przepiséw
moze zmierza¢ w kierunku powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkdw dla dziatalnosci Spotki - spowodowac
wzrost kosztow dziatalnosci Spotki i wptynac na jej wyniki finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie skutkéw
przysztych zdarzen czy decyzji. Prawo polskie wcigz znajduje sie w okresie dostosowawczym, zwigzanym z
przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany przepiséw prawa z tym zwigzane mogg mie¢ wptyw na otoczenie
prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze Spétki. Wejscie w zycie nowych regulacji prawnych moze wigzac sie
miedzy innymi z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sadéw oraz niekorzystnymi
interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej (w tym podatkowe).

CD Projekt RED S.A. w ramach prowadzonej dziatalnosci podlega regulacjom prawnym obowigzujgcym w krajach, w
ktérych oferuje swoje produkty. Ponadto w ramach prowadzonej dziatalnosci zawierane sg umowy sprzedazy oraz
zakupu praw lub towaréw wedtug jurysdykcji kraju wskazanego przez drugg strone umowy.

CD Projekt RED S.A. nie ma wptywu na zmiany regulacji prawnych zaréwno w Polsce jak i poza jej granicami.

Ryzyko zwigzane z dziataniami konkurentow

Na wyniki osiggane przez Spotke moze mie¢ wptyw strategia obrana przez firmy konkurencyjne, ich pozycja
finansowa oraz zdolno$¢ do pozyskiwania kapitatu na korzystnych warunkach. Spétka moze napotkac rywalizacje ze
strony firm konkurencyjnych.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw CD Projekt RED S.A.

Niekorzystnie na przychody Spdtki wptywa dziatalno$¢ osdb nielegalnie rozpowszechniajgcych produkty Spotki
bezposrednio lub za posrednictwem Internetu bez zgody ich producentéw czy wydawcow, tamigc w ten sposob prawa
autorskie. Spdtka nie ma bezposredniego wptywu na poziom nielegalnego rozpowszechniania jej produktéw. W
ramach dostepnych mozliwosci Spotka stara sie oferowac klientowi ostatecznemu produkty w atrakcyjnych cenach i
bogatych edycjach wydawniczych — zaréwno na rynku krajowym jak i miedzynarodowym.

Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi w branzy

Na Swiecie istnieje tendencja do konsolidacji spotek wydawniczych na rynku gier komputerowych oraz konsolowych.
Procesy te mogg spowodowa¢ umocnienie pozycji rynkowej silnych podmiotow.
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Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych technologii

W segmencie elektronicznej rozrywki, na ktérym dziata Spotka, ma miejsce szybki rozwdj stosowanych technologii i
rozwigzan informatycznych. Duze tempo rozwoju produktéw powoduje konieczno$¢ szybkiego dostosowania sie do
zmian poprzez ciggte opracowywanie nowoczesnych rozwigzan i oferowanie coraz bardziej zaawansowanych
produktéw. Zmiany technologiczne mogg mie¢ rowniez wptyw na metody dostarczania gier i filméw konsumentom a
takze na platformy systemowe, na ktérych gra sie w gry komputerowe.

Spotka stara sie monitorowac¢ zmiany technologii mogace mie¢ wptyw na prowadzong dziatalno$¢ i na biezaco
adaptowac strategie do pojawiajgcych sie zmian technologicznych.

XI. OPIS ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA  POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACII PANSTWOWEJ

W okresie styczen - grudzien 2011 roku toczyly sie nastepujace postepowania, stan na dzier publikacji sprawozdania:
Spory z wniosku lub z powddztwa CD Projekt RED S.A.
1. Sprawa z powddztwa Optimus S.A. przeciwko Skarbowi Panstwa

Zarzad Spotki Optimus S.A. w dniu 15 lutego 2006 roku ztozyt do Sadu Okregowego w Krakowie, I Wydziat Cywilny,
pozew przeciwko Skarbowi Panstwa o zaptate kwoty 35 650,6 tys. zt. Spotka domaga sie odszkodowania w zwigzku z
wydaniem przez Inspektora Kontroli Skarbowej z Urzedu Kontroli Skarbowej w Krakowie decyzji z dnia 27 grudnia
2001 roku okreslajgcej zobowigzania Spotki zwigzane z podatkiem VAT, na faczng kwote 16 367,4 tys. zt. Decyzja ta
zostata utrzymana w mocy decyzjg Izby Skarbowej w Krakowie z dnia 3 kwietnia 2002 roku oraz decyzjg Urzedu
Skarbowego z dnia 21 listopada 2002 roku w sprawie orzeczenia odpowiedzialnosci Spotki, jako osoby trzeciej (na
zasadzie sukcesji uniwersalnej) za zalegtosci podatkowe poprzednika prawnego Spoétki. Przedmiotowe decyzje zostaty
uchylone wyrokiem NSA w Warszawie z dnia 24 listopada 2003 roku, jako niezgodne z prawem.

Sad Okregowy w Krakowie, rozpoznajacy pozew Spotki, w dniu 12 stycznia 2007 roku postanowit zawiesi¢
postepowanie w sprawie do czasu prawomocnego zakonczenia sprawy toczacej sie przed Sagdem Rejonowym dla m.
st. Warszawy — Wydziat XII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego. Sprawa ta dotyczyta uchylenia przez Sad
Okregowy w Warszawie w dniu 9 listopada 2006 roku postanowienia o wpisie w Krajowym Rejestrze Sadowym i
przekazania sprawy do ponownego rozpoznania. Wpis dotyczyt podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o Akcje
serii D.

Spotka w dniu 23 kwietnia 2008 r. skierowata do Sadu Okregowego w Krakowie pismo z prosbg o podjecie
postepowania zawieszonego postanowieniem z dnia 12 stycznia 2007 roku. Zawieszone postepowanie zostato podjete
i na rozprawie w dniu 9 grudnia 2008 roku Sad Okregowy w Krakowie wydat na wniosek Spdtki wyrok wstepny
uznajac roszczenia Optimus za zasadne, co do istoty. Wyrok ten odnosit sie do zasadnosci roszczenia
odszkodowawczego Spétki. Zostat on uchylony w dniu 19 maja 2009 roku przez Sad Apelacyjny w Krakowie, I
Wydziat Cywilny, a sprawa zostata przekazana Sadowi Okregowemu do ponownego rozpatrzenia. Na date publikacji
sprawozdania Sad Okregowy w Krakowie ponownie rozpoznaje te sprawe. W dniu 19 listopada 2009 r. Sad Okregowy
postanowit 0 powotaniu biegtego celem zbadania zwigzku przyczynowego pomiedzy szkoda wyrzadzong Optimus, a
wydaniem niezgodnych z prawem decyzji podatkowych oraz skutkéw majatkowych wydania wyzej wymienionych
decyzji po stronie Optimus. Biegty wydat opinie w sprawie, doreczong petnomocnikowi Spotki w styczniu 2011 roku.
Petnomocnik ztozyt pismo procesowe z zastrzezeniami do opinii biegtego, a po uzyskaniu odpowiedzi biegtego -
replike. W dniu 8 sierpnia 2011 odbyta sie rozprawa, na ktorej Sad rozpatrzyt czes¢ wnioskéw dowodowych strony
powodowej, wydat szereg postanowien porzadkowych oraz wyznaczyt — celem przestuchania $wiadkow, trzy terminy
rozprawy, tj. na dzien 3, 5 i 10 pazdziernika 2011 r.

Rozprawy w tych terminach odbyty sie, przestuchano wiekszos¢ $wiadkdw, ktérych przestuchanie byto wyznaczone.
W zwigzku z pojawieniem sie dodatkowych watkdw w sprawie, zaistniata konieczno$¢ ustalenia, czy sprawa dotyczy
(jako tzw. statio fisci) takze organdw Scigania RP, ktdére byly zaangazowane w sprawe dotyczacg decyzji podatkowych
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z grudnia 2001 r. Sad Okregowy postanowit odroczy¢ rozprawe bez wyznaczania terminu do czasu ustalenia kregu
statio fisci. W dniu 14 lutego 2012 r. Sad Okregowy wydat postanowienie 0 zawiadomieniu Prokuratora Prokuratury
Apelacyjnej w Krakowie (jako organ powotany do reprezentowania Skarbu Panstwa w sprawie — statio fisci) o
toczacym sie postepowaniu. W trakcie wyznaczonej na dzien 23 kwietnia 2012 roku rozprawy, odbylo sie
przestuchanie powotanego przez Spotke swiadka. Sad nie wyznaczyt kolejnego terminu rozprawy w sprawie.

Spor ten moze mieé istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentowno$¢ CD Projekt RED S.A., jednakze skutkujacy
wytacznie poprawg jej sytuacji finansowej w przypadku uzyskania wyroku zasgdzajacego.

2. Sprawa z powodztwa Optimus S.A. przeciwko Michatowi Lorencowi o zaptate

W dniu 10 kwietnia 2009 roku Optimus S.A. ztozyt do Sadu Okregowego w Warszawie pozew przeciwko Panu
Michatowi Lorencowi — bytemu Prezesowi Zarzadu. Spotka domaga sie zaptaty odszkodowania w kwocie 507,3 tys. zt
za straty, jakie poniosta na skutek naruszenia obowigzkéw informacyjnych zwigzanych z funkcjonowaniem na GPW w
zakresie emisji Akcji serii D oraz zakupu akcji Zatra S.A. w czasie, gdy Michat Lorenc petnit obowigzki Prezesa
Zarzadu. Rozprawa wyznaczona przez Sad na dzien 2 czerwca 2010 r. nie odbyia sie.

W potowie lutego 2011 roku ztozone zostato pismo z prosbg o wyznaczenie terminu rozprawy. Spétka oczekuje na
wyznaczenie kolejnego terminu.

3. Sprawa w przedmiocie stwierdzenia nadptaty podatku od czynnosci cywilnoprawnych

W dniu 12 kwietnia 2011 roku Spoétka ztozyta do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie skarge w
zakresie, btednej zdaniem Spotki, interpretacji indywidualnej przepiséw prawa podatkowego wydanej przez Dyrektora
Izby Skarbowej w Warszawie w imieniu Ministra Finanséw, w przedmiocie zwrotu na rzecz Spdtki niestusznie
pobranego, w opinii Spdtki, podatku od czynnosci cywilnoprawnych w zwigzku z wkiadami niepienieznymi
wniesionymi aportem do spdtki CD Projekt Kicifski i Wspdlnicy Sp. k, ktdrej nastepcg prawnym jest CD Projekt RED
S.A.

W wydanym w dniu 15 marca 2012 roku wyroku, Sad przychylit sie do stanowiska Spétki, stwierdzajac iz podatek od
czynnosci cywilnoprawnych pobrany w momencie zawigzywania spdtki CD Projekt Kicinski i Wspdlnicy Sp. k. w
wysokosci 1 117 963 zt pobrany zostat niestusznie. Obecnie Spotka oczekuje na uzasadnienie i uprawomocnienie
wyroku oraz wystgpita z wnioskiem do organéw podatkowych o stwierdzenie nadptaty w zakresie pobranego podatku
i jej zwrot.

Sprawy karne, w ktorych CD Projekt RED S.A. ma status pokrzywdzonego

1. Sprawa przeciwko Michatowi Lorencowi, Piotrowi Lewandowskiemu i Michatowi Debskiemu

W dniu 27 kwietnia 2009 r. Prokuratura Okregowa przestata akt oskarzenia do Sadu Okregowego w Warszawie
przeciwko Michatowi Lorencowi, Piotrowi Lewandowskiemu oraz Michatowi Debskiemu, oskarzonym o popetnienie
przestepstwa z art. 296 § 1 k.k. i art. 296 § 3 k.k. i innych. Sprawa toczy sie za sygn. akt XVIII K 126/09. Spétka
dziata w charakterze oskarzyciela positkowego. Do chwili sporzadzania sprawozdania odbyto sie szereg rozpraw,
przestuchani zostali oskarzeni i czes¢ swiadkdw. Kolejne terminy sg wyznaczane na biezaco, najblizsze przewidziane
zostaly na 4 i 12 lipca 2012 roku.

W toczacym sie postepowaniu Spotka zgtosita wniosek o zobowigzanie oskarzonych do naprawienia szkody w tacznej
kwocie 4 397 tys. zi.

2. Sprawy karne zawiste przeciwko osobom oskarzonym o popetnienie przestepstw z art. 296 KK, 286 KK i innych, wéréd
ktérych znajduja sie osoby petnigce uprzednio funkcje cztonka zarzadu oraz rady nadzorczej spoftki.

Spoétka dziata w niniejszej sprawie jako pokrzywdzona i oskarzyciel positkowy. Wraz z aktem oskarzenia ztozonym do
Sadu Okregowego, wobec wiekszosci oskarzonych wniesiono o wydanie wyroku z trybie art. 335 kpk, tzn bez
przeprowadzenia postepowania dowodowego. Wedtug wiedzy Spotki wyrok w sprawie w tym trybie zostat wydany
zgodnie z wnioskiem prokuratury. Wyrok jest nieprawomocny, Spdtka rozwaza wniesienie $rodka odwotawczego.
Wartos¢ obowigzku naprawienia szkody na rzecz spotki w tych sprawach moze wyniesSc tacznie ok. 900 tys. zi.
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Sprawy sadowe
1. Sprawa z powddztwa Namco Bandai Partners SAS

Spotka zalezna od CD Projekt RED S.A. — CD Projekt RED Sp. z 0.0. otrzymata 6 lipca 2011 roku zawiadomienie o
ztozonym przed Sadem Gospodarczym w Lyonie (Francja) powddztwie przez Namco Bandai Partners SAS z siedziba
we Francji. W swoim pozwie francuska spdtka, bedaca jednym z dystrybutorow CD Projekt RED Sp. z 0.0. zazadata
stwierdzenia niemozliwosci ewentualnego rozwigzania taczacej jg z CD Projekt RED Sp. z 0.0. umowy dystrybucyjnej
dotyczacej gry ,Witcher 2: Assassins of Kings” na platforme PC w zwigzku z wstrzymaniem przez Namco ptatnosci
naleznych z tytutu umowy w wysokosci 1.025.000 EUR, co wedtug pozwu Namco byto wynikiem niedotrzymania przez
CD Projekt RED Sp. z 0.0. warunkdéw umowy dystrybucyjnej, w tym nieumozliwienia Namco realizacji opcji
pierwszenstwa w stosunku do dystrybucji gry ,Witcher 2: Assassins of Kings” na platforme Xbox 360 a takze
bezpodstawne zdaniem powoda usuniecie z gry zabezpieczen DRM przeciwdziatajgcych nielegalnemu
rozpowszechnianiu oprogramowania oraz ograniczen regionalizujgcych gre terytorialnie.

Zgodnie z tymczasowym postanowieniem sadu gospodarczego rozpatrujgcego sprawe z dnia 19 lipca 2011 roku
utrzymanym nastepnie w mocy decyzjg Sadu Apelacyjnego z dnia 24 sierpnia 2011 roku, wstrzymana ptatnos¢ na
rzecz CD Projekt RED Sp. z 0.0. zdeponowana zostala na koncie Dziekana Izby Adwokackiej w Lyonie, przy
jednoczesnym wstrzymaniu mozliwosci rozwigzania przedmiotowej umowy do czasu rozstrzygniecia whasciwego sporu
miedzy stronami. Jednoczes$nie francuski sad nakazat CD Projekt RED Sp. z 0.0. wstrzymanie do czasu rozstrzygniecia
sporu realizacji umowy zawartej z firmg THQ Limited z siedzibg w Wielkiej Brytanii, a dotyczacej dystrybucji gry
~Witcher 2: Assassins of Kings” na platforme XBOX 360 na terytoriach Europy Zachodniej, Azji i Pacyfiku oraz
Centralnej i Potudniowej Ameryki, zastrzegajac jednocze$nie, iz ustanowione zabezpieczenia wygasng wraz z
uprawomocnieniem sie orzeczenia Sadu co do meritum sporu, badz stracg waznos¢ 10 grudnia 2011 roku.

W zwigzku z formalnym potaczeniem spétek CD Projekt RED S.A. jako spotki przejmujacej oraz spotki zaleznej CD
Projekt Red Sp. z 0.0. jako spotki przejmowanej, bedacej pierwotnie strong postepowania - z dniem potaczenia, tj. 30
wrzesnia 2011 roku CD Projekt RED S.A. wchodzac z mocy prawa w ogot praw i obowigzkéw spotki przejmowanej,
stala sie strong toczacego sie postepowania.

Finalnie w wydanym w dniu 6 grudnia 2011 roku orzeczeniu, francuski sad postanowit zobowigza¢ CD Projekt RED
S.A. do podpisania stosownej umowy dystrybucyjnej w zakresie dystrybucji gry ,Witcher 2: Assassins of Kings” na
platforme Xbox 360 z Namco Bandai Partners, na warunkach odpowiadajacych warunkom umowy z firmg THQ
Limited, nakazujac réwnoczesnie wstrzymanie wykonywania pierwotnie zawartej w tym zakresie umowy z THQ
Limited. Decyzjg Sadu CD Projekt RED S.A. zobowigzana zostata do przywrdcenia regionalizacji terytorialnej
sprzedazy gry ,Witcher 2: Assassins of Kings”, prowadzonej przez nalezacy do zaleznej od CD Projekt RED S.A. spofki
GOG Ltd. portal GOG.com. Jednocze$nie w zakresie wydanego orzeczenia Sad zobowigzat CD Projekt RED S.A. do
pokrycia Namco kosztéw zwigzanych rozstrzygnietym postepowaniem.

Ustanowione w toku postepowania zabezpieczenie w postaci naleznej CD Projekt Red S.A. kwoty 1.025.000 EUR,
zostato zgodnie z postanowieniem sadu w Lyonie przekazane Spotce, po wykonaniu przez nig zobowigzan w zakresie
podpisania umowy dystrybucyjnej z Namco w odniesieniu do gry ,Witcher 2: Assassins of Kings” na platforme XBox
360 oraz przywrdcenia terytorialnej regionalizacji sprzedazy przez GOG.com. Zwolnienie kwoty zabezpieczenia
nastagpito po dniu bilansowym.

XII. INFORMACJA O BADANIU SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Wyboru rekomendowanej przez Zarzad Spotki firmy PKF Audyt Sp. z 0.0. na audytora dokonujgcego przegladu
potrocznego oraz badajgcego roczne sprawozdania finansowe Spotki za 2011 rok dokonata Rada Nadzorcza Spotki w
dniu 12 maja 2011 roku. Umowa zostata podpisana w dniu 5 lipca 2011 roku.

Sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2011 podlegato przegladowi przez PKF Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie na podstawie umowy zawartej w dniu 5 lipca 2011 roku.
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Catkowite wynagrodzenie Audytora nalezne za rok obrotowy 2011 przedstawia ponizsza tabela:

01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
- za badanie rocznego spr. fin. i skonsolidowanego spr. finansowego 32 33
- za inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglqd spr. fin. i

Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne za rok obrotowy

. . 19 21
skonsolidowanego spr. fin.
- za ustugi doradztwa podatkowego - -
- za pozostate ustugi 7 -
Razem 58 54
| x111. PODPISY
Warszawa, dnia 27 kwietnia 2012 r.
Podpisy Cztonkow Zarzadu:
Adam Kicinski Marcin Iwinski Piotr Nielubowicz Adam Badowski Michat Nowakowski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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