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1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Za rok 2004 Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. osiggneta nastepujace efekty finansowe swojej
dziatalnosci:

Tabela nr 1: Wybrane pozycje wynikow finansowych Spotki Doradztwo Gospodarcze DGA S.A.

w tys. zt na dzien 31.12.2004 r.

Wyszczego6lnienie Rok 2004 Rok 2003
1. Suma bilansowa w tys. zt. 27 250,98 13 434,06
2. Aktywa trwate w tys. zt. 6 450,78 2742,92
3. Aktywa obrotowe w tys. zt. 20 800,19 10 691,14
4. Kapitat wiasny w tys. zt. 22 769,64 6 532,75
5. Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe w tys. zi. 4 481,34 6 901,31
6. Przychody ze sprzedazy w tys. zt. 28 474,81 15 224,67
7. Koszty dziatalnosci operacyjnej w tys. zt. 25 664,86 12 371,50
8. Wynik na sprzedazy w tys. zi. 2 809,94 2 853,17
9. Wynik finansowy brutto w tys. zt. 2 366,67 2 894,00
10. Wynik finansowy netto w tys. zt. 2 194,45 2 126,09
11. Rentownos$¢ majatku w % 8,05% 15,83%
12. Rentownos$¢ majatku trwatego w % 34,02% 77,51%
13. Rentownosé netto sprzedazy w % 7,71% 13,96%
14. Rentownos¢ brutto sprzedazy w % 8,31% 19,01%
15. Rentownos¢ kapitatu wlasnego w % 9,64% 32,55%
16. Ptynnos¢ | — wskaznik biezacej ptynnosci 5,10 4,73
17. Ptynnos$¢ Il — wskaznik ptynnosci szybkiej 5,02 4,53
18. Ptynnos¢ Ill — wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2,81 1,30
19. Stopa ogdlnego zadtuzenia w % 16,44% 51,37%
20. Pokryqie aktywow trwatych kapitatem wtasnym i 353,42% 244,17%
rezerwami w %
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21. Trwatos¢ struktury finansowania 0,84 0,50

Wyniki DGA w 2004r. s3 suma wypadkowa wielu istotnych zdarzen. Kluczowe z nich sa
nastepujace:

e Spdtka uzyskata od inwestorow w kwietniu 2004r. kwote 15.5 min zt, ktdra dwuipotkrotnie
przekraczata kapitaly wlasne DGA na 31.12.2003r. Pozyskane $rodki sg stopniowo inwestowane, stad
znaczacy spadek rentownosci majatku, a z kolei widoczny jest znaczny przyrost wskaznikdw ptynnosci.

e Spotka realizuje znaczng liczbe projektdw finansowanych ze $rodkéw unijnych, w duzej
mierze sg to programy szkoleniowe dla realizacji ktorych DGA zatrudnia wielu podwykonawcow - w
efekcie ich rentownosc¢ jest nizsza / o 50% w poréwnaniu z innymi obszarami/, stad spadek rentownosci
sprzedazy.

e Spotka nie wykonata prognozy zysku netto na 2004r. O ile prognoza przychodow zostata
znacznie przekroczona /23 200 — 28 485 tys z4/, to plan zysku netto zostat wykonany w 65% / 3 400 —
2 194 tys zt/. Przyczyny niewykonania prognoz opisano w pkt. 10 komentarza.

Reasumujac sytuacje finansowg DGA nalezy dostrzec z jednej strony dynamiczny rozwdj, ktory wyraza sie
wielkoscig przychoddw oraz wzrostem zatrudnienia liczby konsultantow. Z drugiej strony pozyskanie
znacznej kwoty od inwestoréw skutkuje znieksztatconym poziomem niektorych wskaznikéw. Wraz z
efektywnym wykorzystywaniem tych kwot wskazniki rentownosci majatku i kapitatdw wiasnych bedg
wzrastaty.

Sprzedaz

Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. zrealizowato w roku 2004 sprzedaz w wysokosci 28.474,8 tys. zt., co
oznacza wzrost 0 87,0% w stosunku do roku poprzedniego. Przychody ze sprzedazy produktéw (ustug)
stanowity 96,3% przychodow Spdiki, pozostate 3,7% dotyczylo sprzedazy towardw, gtdwnie
oprogramowania komputerowego.

Sprzedaz wg poszczegdlnych departamentdw ksztattowata sie nastepujaco:

- Departament Integracji Europejskiej — procentowy udziat w sprzedazy: 38%

- Departament Konsultingu Zarzadczego — procentowy udziat w sprzedazy: 34%;

- Departament Doradztwa Biznesowego — procentowy udziat w sprzedazy: 28%;

Rentownos¢
W roku 2004 spotka DGA uzyskata 87% wzrost sprzedazy oraz zwiekszyta zysk brutto ze sprzedazy o

61,9%. Zysk netto wynidst 2.194,4 tys. zt i wzrdst o 3,2%, w poréwnaniu do roku ubiegtego.
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Ponizej zaprezentowano informacje o przychodach, wynikach finansowych na poszczegdlnych rodzajach

dziatalno$ci oraz rentownosci tychze dziatalnosci za rok 2004 r. oraz analogiczny okres roku poprzedniego:

31.12.2004 r. 31.12.2003 r. Dynamika %

tys. zth.
Przychody ze sprzedazy, w tym: 28.474,8 15.224,7 87,0
Przychody ze sprzedazy produktow 27.412,9 15.224,7 80,0
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 1.061,9 - -
Zysk brutto ze sprzedazy 11.941,8 7.373,6 61,9
Rentownos¢ zysku brutto ze sprzedazy 41,9 48,4 (13,4
Zysk ze sprzedazy 2.809,9 2.853,2 (1,5
Rentownos¢ sprzedazy 9,9 18,7 (47,1)
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 2.456,7 2.712,2 (9,4)
Rentownos¢ operacyjna 8,6 17,8 (51,7)
Zysk netto 2.194,4 2.126,1 3,2
Rentownos¢ zysku netto 7,7 14,0 (45,0)
EBITDA* 3.285,2 3.211,52 2,3
Rentowno$¢ EBITDA 11,5 21,1 (45,5)

* zysk z dziatalno$ci operacyjnej powiekszony o amortyzacje

Koszty dziatalnosci operacyjnej wzrosty o 107,5% i wyniosty 25.664,8 tys. zt. w poréwnaniu do kwoty
12.371,5 tys. zt poniesionej w roku ubiegtym.

Pozostate przychody operacyjne w 2004 wyniosty 199 tys. zt. w stosunku do 49 tys. zt w roku 2003. W
pozostatych przychodach operacyjnych istotne pozycje stanowity: rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych
naleznosci 64 tys. zi, zwrot poniesionych kosztow adaptacji biura 68 tys. zt, otrzymane kary i
odszkodowania w kwocie 13 tys. zt oraz pozostate przychody 54 tys. zi.

Z kolei pozostate koszty operacyjne stanowity wartos¢ 552,1 tys. zt w stosunku do 190,0 tys. zt. w roku
poprzednim. W pozostatych kosztach operacyjnych istotng pozycje stanowita warto$¢ utworzonych
odpiséw aktualizujgcych na naleznosci w kwocie 220,8 tys. zt oraz wartos¢ zlikwidowanego majatku
trwatego w kwocie 196,1 tys. z, a w tym nieumorzona wartos¢ inwestycji w obiekcie stanowigcym
poprzednig siedzibe Spotki — 169 tys. zt. Inne koszty operacyjne to przekazane darowizny — 12,5 tys. zt

oraz inne koszty operacyjne na kwote 111,5 tys. zt.
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W rezultacie zysk na dziatalnosci operacyjnej w roku 2004 wynidst 2.456,7 tys. zt. i byt 0 9,4% nizszy od
wyniku za okres poréwnywalny.

Wartos¢ EBITDA wyniosta za rok 2004 r. 3.285,2 tys. zt. i byla wyzsza od danych poréwnywalnych o
2,3%.

Przychody finansowe w prezentowanym okresie wyniosty 483,1 tys. zt w stosunku do 252,7 tys. w roku
2003. Ztozyly sie na nie: uzyskane odsetki od lokat i zysk ze sprzedazy bondw skarbowych w kwocie
394,8 tys. zt oraz otrzymane dywidendy i udzialy w zyskach spotek zaleznych i stowarzyszonych w kwocie
- 84,9 tys. zi.

Koszty finansowe wyniosty 573,1 tys. zt. w pordwnaniu do 70,9 w roku ubiegtym. Zitozyly sie na nie
przede wszystkim ujemne réznice kursowe — 537,8 tys. zt., zaptacone odsetki (gtéwnie leasingowe) -
18,3 tys. zt. oraz inne koszty finansowe (m.in. odsetki budzetowe oraz prowizja od gwarancji bankowej) -
17 tys. zt.

Po uwzglednieniu obcigzen podatkowych Spdtka odnotowata za rok 2004 r. zysk netto w wysokoSci
2.194,4 tys. zt., co stanowi wzrost w stosunku do okresu poréwnywalnego o 3,2%.

Dzieki realizacji wielu projektdw dynamika wzrostu sprzedazy jest bardzo wysoka. Jednoczesnie, ze
wzgledu na koniecznosS¢ realizacji wiekszej liczby kontraktow w roku 2004 r. wystgpita koniecznos¢
dalszego zwiekszenia liczby konsultantow. Spowodowato to wzrost wartosci ustug obcych w stosunku do
ich wartosci za 2003 r. o 95,5 (8.716,6 tys. zt). Ustugi obce stanowity najistotniejsza pozycje kosztowg

firmy.

W roku 2004 oraz w okresie poréwnywalnym 2003 r. struktura procentowa kosztow wg rodzaju

przedstawiata sie nastepujaco:

Tabela 2: Struktura kosztéw wg rodzajow

Wyszczegdlnienie 2004 r. 2003 r.
Amortyzacja 3,2% 4,0%
Zuzycie materiatéw i energii 5,0% 4,3%
Ustugi obce 69,5% 73,8%
Podatki i opfaty 1,4% 1,7%
Wynagrodzenia 9,7% 11,2%
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1,3% 1,2%
Pozostate koszty rodzajowe 6,2% 3,7%
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow - 3,6 %
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W 2004 r. Spdtka zanotowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci

Plynnosc¢

(4.879,8) tys. zt wobec 1.301,1 tys. zt za poréwnywalny okres roku ubiegtego.
Na poziom tej pozycji in plus wptynety nastepujace czynniki:

- wynik finansowy: 2.194,4 tys. zi,

- amortyzacja: 831,9 tys. zi,

- wzrost stanu zobowigzan krotkoterminowych o 1.483,5 tys. zi;

in minus:

- wzrost stanu naleznosci: (1.734,9) tys. z4,

- zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych — (7.549,3) tys. zt

Przeptywy $rodkdw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosty (4.126,0) tys. zt w stosunku do

(1.167,8) tys. zt w 2003r. Ztozyly sie na nie gtéwnie wydatki na nabycie aktywow finansowych — zakup
bondw skarbowych i lokata bankowa w tacznej kwocie 8.003,3 tys. zt oraz nabyto udziaty i akcje w innych
spotkach a takze podwyzszono udziaty w spotkach zaleznych i stowarzyszonych w tacznej kwocie 581,5
tys. zt.

Spodtka realizowata ponadto znaczace inwestycje w rzeczowy majatek trwaty. W 2004r. poczyniono istotne
inwestycje w budynki i lokale oraz wyposazenie, sprzet komputerowy oraz oprogramowanie w tgcznej
kwocie 3.527,9 tys. zh.

Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej wykazaty warto$¢ dodatnia na poziomie

13.933,3 tys. zt. odzwierciedlajgc nadwyzke wptywow netto z emisji akcji serii F i G (14.740,8 tys. zt) nad
wydatkami zwigzanymi z leasingiem finansowym i odsetkami (129,5 tys. zt) oraz wyptatg dywidendy za
rok 2003 w kwocie (678,0) tys. zt.

Kierunki przeptywow pienieznych netto w poszczegdinych rodzajach dziatalnosci ogdlnie nalezy ocenic¢
jako dobre.

Poprawy wymagaja przeptywy dziatalnosci operacyjnej, ktdra generujac zbyt mato Srodkdw pienieznych
nie zabezpieczyta pokrycia wszystkich finansowych potrzeb biezacej dziatalnosci firmy. Ujemne przeptywy
netto z dziatalnosci inwestycyjnej potwierdzajq realizacje zaplanowanych w roku 2004 przedsiewzie¢
inwestycyjnych, natomiast dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej odzwierciedlajg przede wszystkim

wptyw do kasy firmy $rodkéw uzyskanych z emisji akgji.
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Majatek
Na dzien 31.12.2004 r. stan majgtkowy Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

W majatku firmy zdecydowanie wiekszy udziat posiada majatek obrotowy stanowigc 76,3% aktywow
ogotem (w roku 2003 odpowiednio 79,6%).

Struktura aktywow obrotowych ksztattowata sie nastepujaco:

rok 2004 rok 2003
a. Zapasy 1,6% 4,4%
b. naleznosci krotkoterminowe 43,3% 68,0%
c. inwestycje krotkoterminowe 32,5% 16,0%
d. krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe — 22,6% 11,6%

Struktura aktywow trwatych ksztattowata sie nastepujaco:

rok 2004 rok 2003
e. Wartosci niematerialne i prawne 7,2% 9,4%
f. Rzeczowe aktywa trwate 73,2% 67,7%
g. inwestycje dtugoterminowe 18,0% 20,3%
h. dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1,6% 2,7%

Ogotem wartos¢ majatku Spdtki w stosunku do 2003 roku wzrosta o 102,8%. Przyczyng wzrostu byt

zarowno wzrost majatku obrotowego o 94,6%, jak réwniez majatku trwatego o 135,2%.

Zrédta finansowania
Analiza pasywow bilansu spotki prowadzi do nastepujgcych wnioskow:

1) Zaréwno w pierwszym poétroczu roku 2004 jak i w pierwszym potroczu roku porownywalnego 2003
firma finansowata swojg dziatalnos¢ w dominujacym stopniu kapitatami wiasnymi, przy czym
udziat tych kapitatdw w strukturze finansowania wynosit w roku 2004 — 83,6% podczas gdy w
roku 2003 - 48,6%.

2) Na wzrost w roku 2004 udziatu kapitatdw wiasnych decydujacy wptyw wywarta pozycja kapitat
zapasowy, na ktérym zaewidencjonowana zostata nadwyzka wartosci emisyjnej wyemitowanych w
roku 2004 akcji serii F i G, nad ich wartoscig nominalna. Udziat tej pozycji pasywow w sumie
bilansowej stanowi 67,4%. Kolejng istotng pozycje pasywow stanowi zysk netto tj. 8,1% sumy
bilansowej (w analogicznym okresie roku poprzedniego 15,8%).

3) W kapitatach obcych najistotniejsza pozycje stanowig zobowigzania krotkoterminowe, ktére w

pierwszym potroczu roku 2004 stanowity 15,0% pasywow ogotem (w analogicznym okresie roku
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2003 — 16,8%). Drugaq istotng pozycje stanowig rozliczenia miedzyokresowe z udziatem w sumie
bilansowej 1,0% (w okresie poréwnywalnym — 32,8%).

4) W roku 2004 warto$¢ pasywow wzrosta w stosunku do okresu poprzedniego o 102,85%.

Aktualna sytuacja finansowa Spofki jest dobra. W pierwszym potroczu 2004r. w m-cu marcu pojawita sie
potrzeba zaciaggniecia dwoch niewielkich kredytow obrotowych, ktére Spotka sptacita w catosci w miesigcu
kwietniu. Podyktowana byta ona koniecznoscig poprawy ptynnosci, pogorszonej na skutek kumulacji wielu
roznych wydatkow (w szczegdlnosci zwigzanych z promocjg publicznej oferty akcji). Na biezaco sptacane

sq wszystkie zobowigzania finansowe Spétki. Oferta produktowa jest systematycznie rozwijana.

Analizujac czynniki, ktére beda miaty wplyw na przyszte wyniki Spotki nalezy zwrécic uwage na

nastepujace z nich:

- czynniki zewnetrzne:

e postepujacy, dalszy rozwdj gospodarczy kraju,

e akcesja Polski do Unii Europejskiej, co owocuje wzmozonym zainteresowaniem wdrazanymi przez
Emitenta standardami typu ISO, BS, HACCP oraz checig korzystania przez polskich przedsiebiorcow z
funduszy unijnych itp., uruchomiono projekty strukturalne,

e obserwowany wzrost eksportu, w szczegolnosci na rynek rosyjski i ukrainski,

e rosnaca liczba fuzji, przeksztatcen firm;
- czynniki wewnetrzne:

¢ korzystna sytuacja finansowa firmy umozliwiajaca realizacje duzych projektow,

e korzystny wizerunek Spoétki na rynku, wiarygodno$¢ dot. finansdw i potencjatu organizacyjno-
technicznego,

¢ dostosowana do potrzeb rynku oferta produktowa Spétki, stale rozszerzana,

e duza zdolno$¢ do innowacji, szybkiego wdrazania nowych produktow jak réwniez kreowania coraz to
nowych potrzeb odbiorcow, wprowadzenie na rynek produktéw informatycznych wspierajacych
dziatalno$¢ doradcza,

¢ istotnie zwiekszona liczba zawartych uméw o wspotpracy z konsultantami co zgodnie z zatozeniami

powinno znaczaco przetozyc¢ sie w 2005r. i latach kolejnych na poziom realizowanych przychodow.
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2.Podstawowe produkty i ustugi, w tym wazniejsze osiagniecia w dziedzinie
badan i rozwoju

Zakres dziatalnosci Spotki jest stosunkowo szeroki i obejmuje cztery obszary dziatania, mianowicie
doradztwo biznesowe, doradztwo w sferze zarzadzania, tworzenie produktéw informatycznych oraz

programy zwigzane z integracjg Polski z Unig Europejska.

Aktualnie wskazane obszary funkcjonujg w trzech pionach merytorycznych DGA. Ich kluczowe produkty

ujeto w ponizszym diagramie:

Diagram nr 1: Produkty doradcze DGA S.A.

Obszar Integracji

Obszar Zarzadzania . .
Europejskiej

° zenie:
Wdrozenie: ® Zarzadzanie projektami, takze na

-Systemow Zarzadzania Jakoscig,
Zlecenie
1SO, EFQM

-Systeméw Bezpieczeristwa ® Realizacja projektow szkoleniowych
Informacji ® Strategie i plany rozwoju
® Optymalizacje proceséw regionalnego

biznesowych
® Projekty i wnioski do funduszy
® \Wspieranie wprowadzania

systemow ciagtosci dziatania strukturalnych

® Wdrozenie systeméw ® Petnienie funkcji Inzyniera Kontraktu
elektronicznego obiegu dokumentéw

Workflow

Zrédto: Opracowanie wiasne Emitenta.

Charakterystyka poszczegoinych grup asortymentowych Emitenta

DGA — nowoczesne technologie i unikalne projekty wazne dla polskiej gospodarki

DGA $wiadczac ustugi doradcze wykorzystuje oprogramowanie, ktére w duzej mierze jest jej produkcii.
Jest to czynnik dajacy przewage konkurencyjng spoétce, takze wobec zagranicznych firm doradczych. DGA
jest pierwszg firmg w Polsce, ktéra wdrozyta systemy zarzadzania jakoscig ISO wylacznie w wers;ji
elektronicznej i jako pierwsza firma w Polsce certyfikat systemu bezpieczenstwa informacji zgodny z
normg BS 7799. Teraz DGA jest propagatorem idei odpowiedniego zabezpieczenia danych i informacji w
organizacjach. DGA realizuje w roku 200 — 300 projektow doradczych. Niektdre z nich sg szczegdlnie

wazne, gdyz majq wplyw na ksztatt polskiej gospodarki. Przyktadem sg dwa duze projekty polegajace na
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potaczeniu przedsiebiorstw energetycznych: Grupy Energetycznej ENEA S.A. oraz EnergiaPro Koncern
Energetyczny S.A. DGA jest takze doradcg Ministerstwa Skarbu Panstwa przy prywatyzacji duzych
podmiotéw (Elektrownia Kozienice S.A., ZEDO, Ostroteka, Zespdt Uzdrowisk Ktodzkich). DGA realizuje
bardzo duze projekty unijne ukierunkowane na przeciwdziatanie bezrobociu, rozwdj przedsiebiorczosci i
podniesienie kwalifikacji kadry przedsiebiorstw. Te projekty majg na celu m.in. skuteczne obnizenie
poziomu bezrobocia i DGA osigga zatozone wskazniki dotyczace redukcji liczby bezrobotnych. Emitent
$wiadczy réwniez ustugi dla innych organdéw administracji panstwowej (Ministerstwo Gospodarki i Pracy)
czy samorzadowej (Urzedy Marszatkowskie), uczelni, jednostek non-profit.

W roku 2004 znaczacy wplyw na przychody Emitenta miata dziatalno$¢ w najmiodszym obszarze
doradztwa — Obszarze Integracji Europejskiej. Spotka realizowata umowy opisane w Prospekcie
Emisyjnym, w tym przede wszystkim kontrakt zawarty z Ministerstwem Pracy i Polityki Socjalnej
reprezentowanym przez Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci na realizacje programu ,Human
Resources Development and Promotion of Employment — Region Wielkopolska”.

We wrzesniu 2004 roku Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci ogtosita konkurs na projekty
szkoleniowe, ktdére mogg uzyskac¢ dofinansowanie z Europejskiego Funduszu Spotecznego — Sektorowy
Program Operacyjny Rozwdj Zasobow Ludzkich, Dziatanie 2.3. Do konca 2004 roku Emitent ztozyt cztery
wnioski dotyczace kompleksowych projektdow szkoleniowych ukierunkowanych na podnoszenie kwalifikacji
kadry zarzadzajacej i pracownikow dla firm: Amica Wronki S.A., Energia Pro Koncern Energetyczny S.A.,
Philip Morris Polska S.A. oraz Icopal S.A. Wszystkie wnioski ziozone przez DGA S.A. otrzymaly
dofinansowanie.

Udziat obszaru Integracji Europejskiej w przychodach Emitenta w roku 2004 wzrdst do 38%.

Ponizej zaprezentowano oferte Emitenta oraz analize struktury i dynamiki przychodéw w podziale na

grupy oferowanych produktow.

Tabela 3: Analiza struktury i dynamiki przychodow w rozbiciu na grupy produktow
oferowanych przez DGA w latach 2002 - 2004

Wartosc Struktura Dynamika

L. (tys. zt) sprzedazy rok poprzedni =

Wyszczegolnienie (%) 100
2004 2003
2004 2003 2002 2004 2003 2002 /2003 /2002

Doradztwo biznesowe 8 293,13 6 715,11 8 036,20 | 29,1 43,8 68,0 123,50% 83,56%
Corporate Finance 5 595,69 4 986,56 7 120,20 19,7 32,6 60,3 112,22% 70,03%
Zarzadzanie relacjami z klientem 580,25 115,00 312,3 2,0 0,8 2,6 504,57% 36,82%
Restrukturyzacja i outsourcing 320,57 631,00 570,3 1,1 4,1 4,8 50,80% 110,64%
Controling operacyjny 56,60 265,25 33,5 0,2 1,7 0,3 21,34% 791,78%
Finansowanie proj. eksportowych 1715,52 707,30 0 6,0 4,6 0,0 242,54% -
Inne 24,50 10,00 o[ o1 0,1 0,0 245,00% -
Konsulting zarzadczy 6 009,31 5 240,99 2024,20 | 21,1 34,2 17,1 114,66% 258,92%
Restrukturyzacja procesow 267,58 585,60 105490 | 09 3,8 8,9 45,69% 55,51%
biznesowych
Systemy zarzadzania jakoscig 411267 4 241,99 928,7 14,4 27,7 7,9 96,95% 456,77%
Wsparcie wdrozenia systemow 233,60 413,40 406 o8 2,7 03 56,51% 1018,23%
informatycznych
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Wartosc Struktura Dynamika

Lo (tys. zI) sprzedazy rok poprzedni =

Wyszczegolnienie (%) 100
2004 2003
2004 2003 2002 2004 | 2003 | 2002 /2003 /2002

Systemy wspierajace _
bezpieczenstwo informacji i 1 395,46 - - 49 - - -
danych
Oprogramowanie 1482,14 1112,56 7701 | 52 7,3 6,5 133,22% | 144,47%
DGA Process 540,92 327,32 54| 1,9 2,1 0,5 165,26% 606,14%
DGA Quality 782,27 710,74 7001 27 4,6 59 110,06% 101,37%
DGA Workflow 148,25 74,50 15| 05 0,5 0,1 198,99% 496,67%
DGA Learning 10,70 - - 0,0 - - - -
‘E’:“g' Zwigzane z Unia 10 014,11 1 606,32 o| 352 | 105 | 00 | 62342% -
Towary 1) 1 061,90 0,00 396 | 3,7 0,0 3,4 - 0,00%
Inne 1614,22 639,03 5909 [ 5,7 4,2 5,0 252,60% | 108,15%
Razem 2847481 | 15314,00| 1181740 100,0 | 1000 | 1000 | 185,94% | 129,59%

Zrédto: Emitent

1) Towary obejmuja takze sprzedaz zakupionego przez DGA S.A. oprogramowania

Rysunek 1: Udziat poszczegélnych obszarow w strukturze przychodéw DGA w latach 2004 i

2003
2004
Doradztwo
Inne Biznesowe
9% 299%
Integracja
Europejska
36%
° ulting
Zarzadczy
21%
Produkty IT

5%

Zrddto: Emitent

Tendencje na rynku — Prognozy dla rynku ustug doradczych w Europie na kolejne lata sq bardzo
korzystne. Wedtug danych FEACO (The European Federation of Management Consultancies Associations)
w 2005 roku planuje sie przyrost przychodéw branzy na poziomie 5,8% w odniesieniu do ubiegtego roku.
Réwniez rynek S$wiatowy wg prognoz bedzie podlegat statej tendencji zwyzkowej. Optymistyczne
tendencje wynikajg zaréwno z korzystnych prognoz dotyczacych sytuacji makroekonomicznej, jak i
generowanego przez firmy zwiekszonego zapotrzebowania na ustugi zwigzane z restrukturyzacjg i

optymalizacjg dziatalnosci w celu zwiekszenia konkurencyjnosci w kontekscie postepujacej globalizacji

2003

Integracja

Doradztwo
Biznesowe
45%

2rodukty IT
7%

Konsulting

gospodarki (zwtaszcza w kontekscie obecnosci Polski w strukturze gospodarki UE).
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Realizowane przez Emitenta w 2004 roku prace rozwojowe:

Specyfika firmy konsultingowej sprawia, ze aby sprosta¢ rosnagcym wymaganiom klientéw, konsultanci
DGA prowadza na biezaco prace badawczo-rozwojowe w zakresie nowych ustug doradztwa
gospodarczego, praktycznie kazdy realizowany projekt wymaga unikalnego podejécia i wytworzenia
wartosci dodanej dla klienta.

W roku 2004 Emitent prowadzit m.in. prace rozwojowe nad nastepujacymi produktami: DGA Quality
wersja 2.0, DGA Process wersja 2.0, DGA BSC, DGA Controlling, DGA Learning, DGA Customer
Relationship Management (DGA CRM) i DGA Business Content Management.

W 2004 roku efektem prowadzonych we wczesniejszych okresach prac byto:
I. W obszarze doradztwa biznesowego:
—  wprowadzenie na rynek — wspdlnie z firmg Interlan Sp. z 0.0. — nowego produktu przeznaczonego
dla firm branzy wodociggowo-kanalizacyjnej Aquacontrolling,
— uruchomienie programow pomocowych dla przedsiebiorstw z zakresu finansowania inwestycji —
przygotowywanie aplikacji wraz z biznes planami.
— wdrozenie kompleksowej organizacji biznesu - produktu obejmujacego kompleksowq
organizacje dziatalnosci biznesowej obejmujacego:
— opracowanie strategii biznesu,
— opracowanie organizacji biznesu, w tym zdefiniowanie stanowisk i zakresu ich dziatania,
— zdefiniowanie proceséw biznesowych,
— etatyzacja w organizaciji,
— opracowanie profili stanowiskowych,
— rekrutacja lub selekcja pracownikéw,
- zdefiniowanie wymagan w zakresie systemow informatycznych,

- wdrozenie lub nadzér nad wdrozeniem systemow informatycznych.

II. W obszarze Zarzadu i Produktéw Informatycznych:
—  wejscie na rynek z nowym produktem - Zarzadzanie Bezpieczenstwem Informacji zgodnie z
norma BS 7799-2,
— wdrozenie nowego produktu - DGA Workflow — oprogramowania kreujgcego elektroniczny obieg

dokumentdw dla organizacji,
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— wprowadzenie na rynek DGA Learning - systemu zarzadzania szkoleniami oraz automatycznego
generowania materiatow e-learningowych,

— wdrozenie na rynek zweryfikowanych narzedzi informatycznych - DGA Quality wersja 2.0 —
systemu do elektronicznego zarzadzania systemem jakosci, rozszerzonego o moduty do zarzadzania
dokumentami, audytami, reklamacjami, aparatura kontrolno-pomiarowg, HACCP, aktami prawnymi,
wyrobami niezgodnymi oraz DGA Process wersja 2.0 - systemu do modelowania procesow w
architekturze klient/serwer rozszerzonego o elementy definiowania metodologii, kreator raportéw,
narzedzia integracji, inne elementy wspomagajace modelowanie,

— wdrozenie DGA BCM (Business Content Management) — narzedzia pozwalajacego na
zarzadzanie ciggtosSciq dziatania, poprzez projektowanie, szkolenia, opracowanie i wdrozenie

systemow zarzadzania ciggtoscig dziatania w oparciu o analize ryzyka lub wybrany model BCM.

III. W obszarze Pionu Integracji Europejskiej:

— uruchomienie Centrum Rozwoju Kadr - prace zwigzane z budowag Centrum obejmowaty dwa

obszary:
¢ przygotowanie infrastruktury Centrum,
¢ praca nad autorskimi programami szkoleniowymi.
Zaadoptowano i wyposazono dwie sale szkoleniowe w zakresie howoczesnego sprzetu dydaktycznego
0 charakterze IT oraz mobilnych mebli szkoleniowo-konferencyjnych. Konsultanci DGA S.A. wraz z
firmami wspotpracujgcymi opracowali ponad 80 autorskich programéw szkoleniowych z zakresu
zarzadzania jakosScia, integracji europejskiej, zarzadzania projektami, tematoéw prawnych oraz
obszaréw ,miekkich” / negocjacje, zarzadzanie zmianami, itp./,

—  zilozenie nowych wnioskow szkoleniowych dla firm dofinansowane ze S$rodkéw Europejskiego
Funduszu Spotecznego,

—  zZtozenie pierwszych wnioskéw o tematyce spotecznej finansowanych ze srodkéw Europejskiego
Funduszu Spotecznego - Whnioski aplikacyjne w obszarach pomocy spotecznej, rynku pracy,
wspOtpracy z organizacjami pozarzadowymi i samorzadami dot. w szczegdlnosci oséb zagrozonych
wykluczeniem spotecznym (niepetnosprawni, kobiety, bezrobotni, bezdomni itp.),

— opracowanie i wdrozenie nastepujacych ustug w ramach Pionu Integracji Europejskiej:

¢ Ocena wplywu na srodowisko - opracowanie analityczne z zakresu ochrony Srodowiska
do Whniosku o dofinansowanie z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego (EFRR),
¢ Inzynier Kontraktu - zarzadzanie projektami, ktore otrzymaty dofinansowanie z EFRR

w zakresie budowlanym, finansowym i monitorujacym,
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e SIWZ - Specyfikacja Istothych Warunkow Zamowienia - SIWZ — opracowywanie
dokumentacji niezbednej do przeprowadzenia przetargu na roboty budowlane i inne ustugi
na podstawie Prawa Zamodwien Publicznych,

e Lokalne Plany Rewitalizacji - opracowanie programu inwestycji dla miasta w zakresie
remontéw i modernizacji oraz innych skfadnikdw tkanki urbanistycznej i infrastruktury
komunalnej w pofaczeniu z czynnikiem spotecznym,

e Analizy Rynku Pracy - opracowanie analityczne i badawcze pozwalajace na bazie danych
statystycznych i ankietowych opisac sytuacje na lokalnym lub regionalnym rynku pracy,

e Studia wykonalnosci - opracowania pozwalajace stwierdzi¢ czy dana inwestycja jest
mozliwa do realizacji pod wzgledem prawnym, organizacyjnym, finansowo-ekonomicznym i

technicznym.

Ponadto w roku 2004 Emitent, zgodnie z celami emisji przedstawionymi w Prospekcie emisyjnych

prowadzit prace rozwojowe nad nastepujacymi produktami/ustugami:

I. W obszarze doradztwa biznesowego:
¢ DGA Controlling - zaawansowany system informatyczny przeznaczony dla jednostek gospodarczych i
instytucji. System umozliwia wdroZzenie controllingu i budzetowania kosztow,

e DGA BSC - oprogramowanie adresowane dla kadry menedzerskiej wspomagajace zarzadzanie
strategiczne: planowanie i monitoring realizacji strategii zgodne z metodologig zrownowazonej karty
wynikéw (BSC),

¢ DGA CRM - narzedzie umozliwiajgce optymalizacje proceséw zarzadzania relacjami z klientami,

¢ Value Based Management — zarzadzanie wartoscig firmy,

e Proces Kreatywny - ustuga polegajaca na wdrozeniu ,tunelu innowacyjnosci” umozliwiajacego
opracowywanie nowych bizneséw lub produktow,

¢ Przedstawicielstwo w Moskwie.

2. W obszarze Konsultingu Zarzadczego i Produktow Informatycznych:
e Zintegrowany System Opisu i Optymalizacji Organizacji - zintegrowane oprogramowanie
stuzace do:
— Opisu sposobu funkcjonowania organizacji,
—  Okreélania i monitorowania jej wskaznikow,
—  Przechowywania dokumentdw i zarzadzania obiegiem informacji,
— Wdrozenia roéznych norm systemu zarzadzania jakoscia,

— Integracji informacji pomiedzy réznymi systemami.
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e DGA Business Portal - kompletne rozwigzanie klasy business intelligence, tzn. narzedzie
wspomagajace podejmowanie decyzji zarzadczych pozwalajace na zgromadzenie niezbednych do
analizy przysztosci danych w jednym miejscu. Narzedzie zawiera, obok portalu korporacyjnego, miedzy
innymi kompletne bazy danych, zestaw sprawdzonych praktyk zarzadczych, systemy wyszukiwania
danych (data-mining) oraz systemy analityczno-raportujace,

e Zarzadzanie jakoscia w oparciu o model samooceny EFQM - Projektowanie, szkolenia,
opracowanie i wdrozenie systeméw zarzadzania w oparciu o wybrany model zarzadzania np. TQM,

EFQM, CAF, standardy korporacyjne.

3. Rynki zbytu

Eksport ustug - W roku 2004, tak, jak w latach poprzednich Doradztwo Gospodarcze DGA S.A.
Swiadczyto swoje ustugi zaréwno dla klientow krajowych, jak i zagranicznych. Sprzedaz dla klientow
zagranicznych dotyczy gtownie ustug zwigzanych z wdrozeniem programu dotyczacego rozwoju matych i
$rednich przedsiebiorstw w Polsce, jak rowniez projektu rozwigzywania problemoéw lokalnego rynku pracy

w wojewodztwie lubuskim. DGA S.A. w obu przypadkach byta podwykonawcg firm zagranicznych.

Tabela 4: Sprzedaz Spotki za lata 2001 — 2004 w podziale na klientow krajowych i
zagranicznych

Rynki zbytu/ 2004 2003 2002 2001
Rodzaj Kraj Zagranica Kraj Zagranica Kraj Zagranica Kraj Zagranica
dziatalnosci wartos¢ | wdziaf |wartos¢ udziat | Wartod¢ | wdziat |warto$¢ udziat  |wartos¢ udziat  |wartosé udziat  |wartos¢ udziat  |wartosé Udziat
ys.zh) | (%) |tyszh | (%) |(ys.2) | (%) |Gys.2) | (%) |tys.2) | (%) |tys.2) | (%) |(ys.zh | (%) |Gys.z2h | (%)
[Towary i materiaty* 1062( 37 0,0 9,0 00| 00 0,0 9,0 3959 34 0,0 0,0 191,8 15 0,0 9,0
Produkty 25019| 879 2394 84 14720 96,7 505,0 33 9570,7 81,0 1850,6 157 121089 | 91,7 909,7 6,9

Zrodto. Spotka
* Towary obejmuja takze sprzedaz zakupionego przez DGA S.A. oprogramowania

Lokalizacja odbiorcow — Emitent realizuje prace oraz sprzedaje swoje ustugi i produkty na terenie
catego kraju, najwieksza sprzedaz realizowana jest na terenie wojewddztw: wielkopolskiego,
mazowieckiego i $laskiego.

Emitent posiada bardzo zroznicowany portfel odbiorcow, dywersyfikacja obejmuje zarowno branze, w

ktorych funkcjonuja odbiorcy, ich forme prawng, zakres oferowanych produktow, jak i lokalizacje.
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Branze — Emitent realizuje przychody w bardzo wielu branzach, najwiekszy udziat w strukturze sprzedazy
majg przychody realizowane dla podmiotow branzy energetycznej, cieptownictwa oraz sektora ustug.
Dywersyfikacja branzowa neutralizuje uzaleznienie dziatalnosci Emitenta od koniunktury w poszczegdlnych

branzach.

Gtéwne rynki zbytu ustug doradczych Emitenta to podmioty gospodarcze funkcjonujace w réznej formie
prawnej, jednostki administracji panstwowej i samorzadowej oraz inne jednostki organizacyjne. Jednostki

gospodarcze obstugiwane przez Emitenta prowadzg dziatalno$¢ w bardzo szerokim spektrum branz.

Uzaleznienie od gldwnych odbiorcow - Dziatalno$¢ Emitenta nie jest uzalezniona od gtéwnych
odbiorcéw — w roku 2004 tylko jeden klient Emitenta przekroczyt 10% udziatu w strukturze sprzedazy —

Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci (23% udziatu w strukturze sprzedazy).

Uzaleznienie od gléwnych dostawcow - DGA wspotpracuje z wieloma dostawcami, przez co
ogranicza ryzyko uzaleznienia od dostaw z jednego Zrddta. Analiza struktury dostaw Emitenta wykazuje,
ze nie wystepuje sytuacja, w ktorej ktorykolwiek z dostawcow posiadatby udziat na poziomie co najmniej
10% ogotu dostaw, wobec czego nie istnigje ryzyko uzaleznienia Emitenta od wyzej wspomnianych
dostawcdw.

Najwieksza pozycje w zakresie dostaw ustug stanowig konsultanci wspotpracujacy ze Spotka na zasadach
okreslonych umowg o wspodtpracy. DGA S.A. w zwigzku z realizacjag wiekszych przedsiewziec,
wymagajacych zaangazowania podmiotdw wyspecjalizowanych w konkretnych dziedzinach doradztwa,
zawarfa dtugoletnie umowy o wspdtpracy, na mocy ktdrych poszczegdinym konsultantom przekazywane

sq zadania wigzace sie z realizacjg projektow doradczych — stosownie do ich wiedzy i doswiadczenia.

Nagrody i wyréznienia

W roku 2004 Spdtka uzyskata nominacje do Nagrody Gospodarczej w kategorii ,mate przedsiebiorstwo
w Wielkopolsce” przyznawang przez Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego. 8 stycznia 2005r. Stefan
Mikotajczak Marszatek Wojewddztwa Wielkopolskiego wreczyt spdtce Doradztwo Gospodarcze DGA S.A.
Nagrode Gospodarcza Wojewddztwa Wielkopolskiego w kategorii Instytucje Finansowe.
Doradztwo Gospodarcze DGA w ostatnich trzech latach bylo w gronie firm nominowanych do Nagrody

Gospodarczej.

W maju Andrzej Gtowacki — Prezes Zarzadu DGA otrzymat wyrdznienie w konkursie Zioty Procesor

Teleinfo 2004 w kategorii , Menedzer Roku” przyznane przez Magazyn Teleinfo Sp. z 0.0.

W czerwcu Prezes Zarzadu DGA S.A. otrzymat od Business Centre Club statuetke ,Euromanagera”.
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Ponadto w lipcu podczas konferendji ,Elektroniczny Obieg Informacji w Firmie”, Software Konferencje Sp.
z 0.0., DGA zajeta III miejsce w Konkursie Ztoty BIT 2004 w kategorii Najlepszy System Obiegu

Informacji za wdrozenie Lotus Workflow w ZCH Lubon S.A.

20 wrzesnia Doradztwo Gospodarcze S.A. zajeto 37 miejsce w rankingu stu najlepszych firm Ztote Firmy
Wielkopolski za rok 2003. Ranking byt organizowany przez ,Gtos Wielkopolski” we wspotpracy z Centrum

Ekspertyz Gospodarczych Fundacji Akademii Ekonomicznej w Poznaniu.

6 grudnia 2004r. firma Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. otrzymata Certyfikat Marki Firmowej
Instytutu Marki Polskiej i Nominacje Ministerstwa Gospodarki i Pracy oraz Krajowej Izby
Gospodarczej do elitarnego grona cztonkow zalozycieli Akademii Marek. Nominacja do Akademii
Marek jest potwierdzeniem, iz DGA cieszy sie w Polsce dobrg reputacjg i zastuguje na miano Firmy
Markowej. Uzasadnienie Instytutu Marki Polskiej dla wyboru Emitenta brzmiato nastepujaco: ,,DGA SA
jest pierwsza w Polsce publiczng firma konsultingowq, ktora pod dewiza ,DORADZAMY
WIELKIM JUTRA” taczy doradztwo biznesowe z informatyka. Profesjonalna i perfekcyjna
grupa kapitalowa, z wielkimi mozliwosciami witalnymi. Przebojem dolaczyla do grona
gwiazd swiatowego konsultingu dzialajacych w Polsce. Te pozycje i potencje przekuwa w

mn

polska marke. Jest ,Zawsze krok przed klientem”.

4.Informacja o umowach znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej oraz
zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalnos¢ jednostki

W roku 2004 Emitent zawart nastepujace znaczace umowy:

1. Rozwdj matych i srednich przedsiebiorstw
w dniu 8 stycznia z West Midlands Enterprise Limitem umowe zawartgq w zwigzku z realizacjg
projektu: ,Promotion of SME Development - TA Project, PL0106.09.02.03 — Poland”.
Przedmiotem umowy jest wdrozenie programu dotyczacego rozwoju matych i $rednich
przedsiebiorstw.

2. Kompania Weglowa S.A.
w dniu 12 marca br. z jedng z wiodacych firm sektora wydobywczego, ktorej przedmiotem jest
$wiadczenie przez Emitenta na rzecz Zleceniodawcy doradztwa w nastepujacym zakresie:
- Zaprojektowanie i przeprowadzenie procesu wdrozenia Systemu Zarzadzania Jakoscig

zgodnie z normami serii PN-EN ISO 9001:2001,

- Sprzedaz licencji na oprogramowanie i wdrozenie DGA Quality,
- Sprzedaz licencji na oprogramowanie DGA Process.

taczne wynagrodzenie za wykonanie przedmiotu umowy wyniosto 1,5 min ziotych netto.
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3. Promocja Zatrudnienia i Rozwoju Zasobéw Ludzkich w Wojewodztwie Lubuskim
7 pazdziernika Emitent wygrat przetarg na wdrozenie programu ,PL2002/000-580-06.04.04-01
Promotion of Employment and HRD — Lubuskie Region” (warto$¢ kontraktu wyniesie ok. 862,9
tys. euro); Emitent jest liderem ww. projektu. Stosowna umowa zostata zawarta w dnu 19
listopada 2004\roku z rzadem Rzeczypospolitej Polskiej reprezentowanym przez Ministra

Gospodarki i Pracy reprezentowanym przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci.

Ponadto, w 2004 roku Emitent zawart nastepujace znaczace umowy:

1. W dniu 6 stycznia 2004 r. pomiedzy Emitentem oraz Frackowiak i Wspdlnicy — Konsulting Sp. z
0.0. i Osrodkiem Doskonalenia Zawodowego w Gostyniu podpisana zostata umowa
podwykonawstwa — jednego z elementéow projektu, wykonywanego przez Konsorcjum,
okreslonego mianem PL 01.06.09.01-02-15 ,Human Resources Development — Promotion of
Employment and HRD Wielkopolskie Region, Poland”.

2. 24 marca 2004 r. DGA S.A. zawarfa z Bankiem Ochrony Srodowiska umowe kredytu ptatniczego
ztotowego. Bank udzielit Emitentowi kredytu na finansowanie biezacej dziatalno$ci w kwocie
700.000 ztotych na okres do 31.05.2004r.

3. Znaczaca umowa ubezpieczeniowa dot. prowadzenia dziatalnosci w Federacji Rosyjskiej zawarta w
25 listopada 2004 r.; Przedmiotem ochrony ubezpieczeniowej, objetym umowa sq uzasadnione

koszty i wydatki zwigzane z powotaniem Przedstawicielstwa w Moskwie na kwote 701 tys. USD;

W roku 2004 miaty miejsce nastepuijgce istotne zdarzenia mogace w znaczacy sposob wptynaé na przyszie

wyniki finansowe Emitenta:

DGA na Gieldzie Papierow Wartosciowych

1. 10 lutego 2004r. Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd wyrazita zgode na wprowadzenie

do publicznego obrotu akgcji emitenta serii A, B, C, D, E, Fi G,

2. 18 lutego 2004r. Rada Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. dopuscita do obrotu

gietdowego akcje zwykte na okaziciela serii A, B, C, D i F Emitenta,

3. 23 marca 2004r. Zarzad DGA S.A. dokonat przydziatu akcji serii F i G objetych w ramach

emisji publicznej akcji,
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Rejestracja w dniu 6 kwietnia 2004r. podwyzszenia kapitatlu zaktadowego Doradztwa

Gospodarczego DGA S.A. obejmujgca emisje akgcji serii Fi G,

29 czerwca 2004 roku Otwarty Fundusz Emerytalny Allianz Polska dofaczyt do grona
znacznych akcjonariuszy Spétki (raport biezacy nr 50/2004 z 02.07.04).

Nowe, znaczace i istotne projekty Emitenta

1.

W dniu 2 kwietnia 2004 r. podpisano z holenderskg firmg SalesManager Software BV umowy
partnerskiej na dystrybucje na terytorium Polski oprogramowania typu CRM (Customer

Relationship Management) na zasadach wytgcznosci,

Podjecie w kwietniu 2004r. czynnosci formalno-prawnych zwigzanych z powotaniem
przedstawicielstwa w Moskwie, zakonczone 11 pazdziernika 2004r. rejestracjq Spotki w

Rejestrze Handlowym Federacji Rosyjskiej,

W maju 2004r. nastgpito przeniesienie dziatalnosci Emitenta do nowego biura; w zwiazku ze
zwiekszonym zapotrzebowaniem na pomieszczenia lokalowe Spoétka podjeta decyzje o najmie
powierzchni biurowej o tgcznej powierzchni 1378 mkw. w Poznaniu przy ul. Towarowej 35 w
budynku DELTA (umowa najmu z Przedsiebiorstwem Produkcyjno-Budowlanym ATANER S.A. i

Automobilklubem Wielkopolskim); zmiana adresu zostata zarejestrowana 2 czerwca 2004r.,

12 sierpnia 2004 roku Spotka zawarta z Ministrem Gospodarki i Pracy (wraz z firmg Meurs
Polska Sp. z 0.0.) umowe na wykonanie testu dla potrzeb poradnictwa zawodowego w
urzedach pracy w ramach projektu ogdlnopolskiego — taczne wynagrodzenie wyniosto 439 tys.
ztotych,

20 sierpnia 2004 roku Minister Gospodarki i Pracy dokonat wpisu Spotki do rejestru

zatrudnienia jako agencji doradztwa personalnego i agencji posrednictwa pracy,

5 listopada 2004 roku Konsorcjum, w ktorym DGA bylo cztonkiem wygrato przetarg na
wdrozenie programu ,PL2002/000-580-06.04.13 Promotion of Employment and HRD -
Zachodniopomorskie Region”; wartos¢ kontraktu wyniesie ok. 1,03 min euro, a szacowany
udziat DGA w przychodach Konsorcjum 30%,

19 listopada 2004 roku Spdtka zawarta istotng umowe ze spdtka EnergiaPro Koncern

Energetyczny S.A. na kwote 1,56 min ztotych; przedmiotem powyzszej umowy jest
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opracowanie Strategii oraz wdrozenie Zintegrowanego Systemu Zarzadzania i Systemu

Zarzadzania Bezpieczenstwem Informacji,

8. 14 grudnia 2004r. Emitent zawart z Polskg Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci umowe, ktorej
przedmiotem jest akredytacja udzielona przez PARP Emitentowi w zakresie $wiadczenia ustug
doradczych na rzecz beneficjentow Dziatania 2.1. “Wzrost konkurencyjnosci matych i srednich
przedsiebiorstw poprzez doradztwo” w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego —

Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw,
9. 20 grudnia 2004 roku emitent nabyt akcje Polskiego Instytutu Kontroli Wewnetrznej S.A.,

10. 21 grudnia 2004 roku Emitent zawart dwie umowy dot. zakupu udziatdw w spotce Meurs

Polska Sp. z 0.0., ktore weszty w zycie w styczniu 2005r.

Ponadto w zwigzku z dynamicznym rozwojem Emitenta, coraz liczniejsza liczbg ustug realizowanych dla
podmiotdw majacych siedzibe w Warszawie, w dniu 6 lutego 2004r. Emitent zawart umowe nabycia
drugiego mieszkania w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej. Nastepnie 27 kwietnia 2004r. Emitent zawart
ze Spétdzielnig Mieszkaniowg Wielkopolanka umowe nabycia spdtdzielczego wtasnosciowego prawa do

lokalu mieszkalnego w Poznaniu.

Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Akcjonariusze posiadajacy 1.509.000 akcji Emitenta stanowigcych 66,77% zarejestrowanych akcji
Emitenta (wszystkie Akcje serii B oraz czeS¢ Akcji serii A, C i E) zawarli w dniu 18 pazdziernika 2003r.
pisemng umowe, w ktdrej zobowigzali sie wzajemnie, ze zachowajg wtasnos¢ posiadanych akcji Spotki i
nie zbedq pod zadnym tytutem prawnym zadnych z posiadanych akgcji do dnia 1 lipca 2005r. Zobowigzanie
to dotyczy réwniez zastawienia, ustanowienia prawa uzytkowania lub innego prawa rzeczowego na
posiadanych akcjach. Postanowienia powyzsze stosuje sie rowniez do utamkowych czesci akgji.
Ograniczenia zbywania zawarte w Umowie nie naruszajg ograniczen rozporzadzania akcjami zawartych w

Statucie, dotyczacych serii E.

W punkcie 21 Komentarza opisane zostaty inne umowy miedzy akcjonariuszami.
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Zdarzenia, ktore nastapily po dniu bilansowym

Tabela 5: Zdarzenia, ktére nastapity po dniu bilansowym

Data Zdarzenie
12.01.05 | Nabycie udziatdw w Meurs Polska Sp. z 0.0. — zakonczenie procesu (rb nr 2/2005)
19.01.05 Ogtoszenie przez PARP listy wnioskéw, ktére otrzymaty dofinansowanie z Europejskiego
o Funduszu Spotecznego — wnioski Emitenta dla EnergiaPro i Amica Wronki (rb nr 3/2005)
Wopis Spotki przez Ministra Gospodarki i Pracy do rejestru agencji zatrudnienia jako agencji
21.02.05 '
poradnictwa zawodowego (rb nr 5/2005)
Konsultanci DGA przeszli pozytywnie proces certyfikacji w zakresie Microsoft CRM i Spdtka
04.03.05 |uzyskata tytut Certified Software Advisor upowazniajacy do oferowania i wdrazania
rozwigzania Microsoft Business Solution CRM
31.03.05 | Ziozenie wniosku o wprowadzenie do obrotu gietdowego akdji serii G (rb nr 7/2005)
01.04.05 Rejestracja zmiany udziatowca i podwyzszenia kapitatu zaktadowego Meurs Polska Sp. z
U 0.0. (Rb nr 8/2005)
01.04.05 Zawarcie znaczacej umowy z Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci dot. realizacji
U kontraktow dla EnergiaPro Koncernu Energetycznego i Amica Wronki; (rb nr 9/2005)
Rejestracja zmian struktury akcjonariatu w Polskim Instytucie Kontroli Wewnetrznej S.A.
05.04.05
(rb nr 10/2005)
Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. postanowit z dniem 20.04.05
13.04.05 | dopusci¢ do obrotu gietdowego na rynku podstawowym 20.000 akcji serii G po warunkiem
ich asymilacji z akcjami serii F (rb nr 11/2005)
Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. podjat uchwate o asymilacji w
15.04.05 |dniu 20 kwietnia br. akgcji serii G w innymi akcjami bedacymi w obrocie gietdowym; (rb nr
12/2005)
20.04.05 | Akcje serii G zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego;
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny po nabyciu tacznie 170 362 akcji Spotki dotaczyt z
26.04.05 |7,54% udziatem w ogdinej liczbie gtoséw na WZ do grona znaczacych akcjonariuszy

Spotki; (rb nr 13/2005)
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Akredytacje Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci uzyskane przez Emitenta:

Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. zostato akredytowanym wykonawcg ustug w ramach programéw Unii
Europejskiej Phare 2002 Fundusz Wsparcia na Doradztwo oraz SpdjnosS¢ Spoteczno-Gospodarcza
Przedsiebiorczo$¢ w Polsce — Regionalny Program Wsparcia dla MSP Program Rozwoju Przedsiebiorstw

przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci, zgodnie z ponizszym wykazem:

W ramach Phare 2002 Sektorowy Program Rozwoju MSP i Innowacji Fundusz Wsparcia na

Doradztwo:

1. Wdrazanie systemu zarzadzania jakoscia,
2. Ustugi zwigzane z uzyskaniem finansowania z réznych zrodet,
3. Ustugi zmierzajace do podniesienia produktywnosci i jakosci w firmie:
— Ustugi wspierajace wdrozenie systemu bezpieczenstwa informacji,
— Ustugi wspierajagce zmiane obowigzujacych w firmie procedur z zastosowaniem
zaawansowanych narzedzi.
4. Finansowanie dla Wzrostu:
— Emisja i wprowadzanie do obrotu publicznego akgji/obligacji,
— Uzyskiwanie finansowania z funduszu kapitatu wysokiego ryzyka,

— Pozyskanie inwestora strategicznego.

W ramach Phare 2002 Spdjno$¢ Spoteczno-Gospodarcza Przedsiebiorczo$¢ w Polsce -

Regionalny Program Wsparcia dla MSP Program Rozwoju Przedsiebiorstw:

Ustugi konsultacyjne do wdrozenia rozwigzan technologii informatycznych,
Planowanie inwestycyjne: wniosek o finansowanie zewnetrzne i business plan inwestycji,
Planowanie inwestycyjne: studium wykonalnosci inwestycji,

Ocena konkurencyjnej pozycji przedsiebiorstwa,

vi A b=

Rozwoj strategii przedsiebiorstwa.

Akredytacje Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci dla DGA w ramach nowego
programu strukturalnego SPO WKP

W dniu 14 grudnia 2004r. Emitent zawart z Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci umowe, ktorej

przedmiotem jest akredytacja udzielona przez PARP Emitentowi w zakresie $wiadczenia ustug doradczych
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na rzecz beneficientéw Dziatania 2.1. “Wzrost konkurencyjnosci malych i srednich
przedsiebiorstw poprzez doradztwo” w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego —

Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw.

Akredytacja udzielona DGA S.A. dotyczy nastepujacych dziedzin specjalizacji:
— Prowadzenie przedsiebiorstwa na terytorium Unii Europejskiej,
— Jakos¢,
— Innowacje i nowe technologie,
— kaczenie sie przedsiebiorstw,

—  Pozyskiwanie zewnetrznego finansowania na rozwoj dziatalnosci gospodarcze;j.
Umowa zostata zawarta na okres do 31 grudnia 2013 roku.

Ponadto Emitent zostat zakwalifikowany na liste wykonawcow akredytowanych przez PARP do wdrazania
ustug w ramach Programu Rozwoju Przedsiebiorstw w dziedzinie oceny konkurencyjnosci pozyciji
przedsiebiorstwa: analizy rynku i okreSlenia czynnikow konkurencyjnosci przedsiebiorstw oraz rozwdj

strategii przedsiebiorstwa.

5. Przewidywany rozwoj jednostki

W roku 2005 Spétke czekajq kolejne wyzwania. Z jednej strony realizacja ambitnego planu przychodéw i
zyskow, z drugiej strony kontynuacja projektow inwestycyjnych finansowanych z emisji. Waznym
aspektem bedzie na pewno ksztattowanie Grupy Kapitatowej DGA. Po akwizycjach 2004r. i na poczatku
2005r. liczy ona sze$¢ podmiotow.

Zarzad Spotki optymistycznie patrzy na 2005r. Wystepuje wiele pozytywnych przestanek takich jak wzrost
gospodarczy w Polsce, wzrost zapotrzebowania na ustugi konsultingowe, $rodki unijne kierowane na
doradcze wsparcie firm, itd., ktére sktaniajg do wytyczania kolejnych, ambitnych celow.

Takze czynniki wewnetrzne sg korzystne. Rozbudowano zespoly merytoryczne, w 2005r. wdrozony
zostanie nowy system informatyczny obstugujacy relacje z Klientami /CRM/, a takze bedq uruchomione
programy szkoleniowe.

W Prospekcie opublikowanym 19 stycznia 2004 roku Zarzad zawart cele strategiczne firmy na najblizsze
lata, ktdrych realizacja bedzie wsparta Srodkami pochodzacymi z emisji publiczne;j.

Realizowana strategia rozwoju umozliwia Spotce przygotowanie kompleksowej oferty ustug doradczych,
zarowno dla podmiotéw gospodarczych, jak i organdw administracji panstwowej i samorzadowej oraz
innych jednostek organizacyjnych. Wykonanie ponad 2 500 projektow doradczych wsparte programem
wewnetrznych i zewnetrznych szkolen umozliwito Emiterowi zbudowanie kompetencji we wszystkich
dziatach i dziedzinach gospodarki. Zgodnie z przyjetg strategig rozwoju Emitenta, jego oferta moze by¢
kierowana do rdznych jednostek organizacyjnych jednego podmiotu gospodarczego, co gwarantuje
kompleksowos$¢ ustugi dla klienta.
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Emitent przygotowat na lata 2003-2006 Srednioterminowg strategie rozwoju, ktdra uwzglednia
przeprowadzong w pierwszych miesigcach 2004 roku emisje akcji. Kluczowe przestanki przyjetej strategii
to:

1. Dynamiczny wzrost przychoddw ze sprzedazy i osiggniecie w roku 2005 wielkosci 32,6 min zt, w
roku 2006 — 40,7 min zt.

2. Uzyskanie pozycji jednej z trzech wiodacych firm doradczych w obszarze projektow
finansowanych z funduszy strukturalnych i Funduszu Spoéjnosci.

3. Budowa centrum kompetencji systemow zarzadzania bezpieczerstwem informacji i osiggniecie
pozycji lidera w zakresie tych ustug na polskim rynku. Uzyskanie przez Spdtke certyfikatu
potwierdzajacego wdrozenie systemu bezpieczenstwa informacji ISO 17799.

4. Zdobycie pozycji wiodacego eksperta w obszarze fuzji i przeje¢, zapewniajgcego kompleksowq
ustuge zawierajacq aspekty prawne, organizacyjne, kreowania strategii i spoteczne.

5. Dynamiczny rozwdj zespotu zajmujacego sie aranzacjg finansowania dla Srednio- i
dtugoterminowych kontraktdw eksportowych.

6. Budowa sieci partnerow w kraju i w Europie. Partnerzy sg istotnym kanatem dystrybucji
oprogramowania DGA S.A. oraz mogq oferowac ustugi, ktdre cechuje duza powtarzalnos¢ (np.
przygotowanie firm do uzyskania certyfikatu systemu zarzadzania jakoscia).

7. Rozwdj kompetencji Spotki poprzez przejecie firm dziatajacych w niszach rynkowych i
uzupetniajacych oferte Spotki.

Spdtka systematycznie wdraza zatozone cele emisji. Powiekszeniu podlega grupa kapitalowa DGA,
budowane sg centra kompetencji. Dokonano zakupdw $rodkéw trwatych, ktére wykorzystano w trakcie
wdrazania systemu zarzadzania bezpieczenstwem informacji w Spoétce. Uruchomiono Centrum Rozwoju
Kadr - prace zwigzane z budowg Centrum obejmowaty dwa obszary:

e przygotowanie infrastruktury Centrum;

e praca nad autorskimi programami szkoleniowymi.
Konsultanci DGA S.A. wraz z firmami wspdtpracujacymi opracowali ponad 80 autorskich programoéw
szkoleniowych z zakresu zarzadzania jakosScia, integracji europejskiej, zarzadzania projektami, tematéw
prawnych oraz obszaréow ,,miekkich”.
DGA S.A. dokonuje analizy podmiotéw, ktére mogg by¢ przedmiotem przejecia, potaczenia lub co najmniej
udziatu kapitatowego.
Pozostaty cel emisji — zasilenie kapitatu obrotowego wigze sie z biezacg dziatalnoscig Spotki i nie wymagat
dodatkowych przygotowan.

6. Zmiany w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych

W roku 2004 Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. zmienito swoje zaangazowanie kapitalowe w nastepujacy

sposob:
DGA Audyt Sp. z 0.0. (do 02.12.2004r. Ustugi Audytorskie Sp. z 0.0.)

= 15 marca 2004r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki zaleznej Ustugi
Audytorskie DGA Sp. z 0.0. do wysokosci 300.000 ztotych. DGA objeta wszystkie nowo utworzone
udziaty.

*  Zwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow spdtki zaleznej Ustugi Audytorskie DGA Sp. z 0.0. w dniu 8 maja

2004r. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spotki o 200.000 ztotych do kwoty
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500.000 ztotych; nowo utworzone udziaty zostaty objete w catosci przez Doradztwo Gospodarcze DGA
S.A. Podwyzszenie zostato zarejestrowane dniu 8 pazdziernika 2004r. Emitent posiada 99,9% udziatu

w kapitale zakladowym spotki zaleznej.

W dniu 2 grudnia 2004r. Sad Rejonowy w Poznaniu, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego dokonat rejestracji zmiany nazwy spotki zaleznej Grupy Kapitatowej DGA Ustugi

Audytorskie DGA Sp. z 0.0. Nowa nazwa spotki brzmi DGA Audyt Sp. z o.0.
DGA&SAJA Sp. z o.0.

W dniu 26 kwietnia 2004r. Emitent zawigzat wraz z panig Magdaleng Saja spdtke Doradztwo
Podatkowe DGA & SAJA Sp. z 0.0., zarejestrowang 12 maja 2004 roku. Kapitat zaktadowy spotki
wynosit 100.000 ztotych i dzielit sie na 100 udziatéw po 1.000 ztotych kazdy. DGA S.A. objeto 60
udziatow stanowigcych 60% kapitatu zaktadowego spodtki zaleznej i 42,86% ogdlnej liczby gtosow na

Zgromadzeniu Wspdlnikow Spotki,

W dniu 18 pazdziernika 2004r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zakladowego Spoiki
DGARSAJA Sp. z 0.0. z 24 wrzesnia 2004r. do wysokosci 200.000 ztotych. Emitent objat tacznie 120

udziatéw, przy czym jego udziat w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtosdw spétki nie zmienit sie.
Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej S.A. w Grupie Kapitalowej DGA

20 grudnia 2004r. weszta w zycie umowa dotyczaca nabycia akcji spotki Polski Instytut Kontroli
Wewnetrznej S.A. (PIKW). Na mocy zawartej umowy Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. nabylo pakiet
kontrolny akcji obejmujacy 8.750 akgcji, tj. 70% akgji. Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej to pierwsza
profesjonalna, petno-etatowa, szkoleniowa organizacja w Polsce do spraw audytu wewnetrznego,
systemow kontroli wewnetrznej, corporate governance, procesOw zarzadzania ryzykiem oraz
ksztatcenia audytoréw wewnetrznych zatrudnionych we wszystkich organizacjach gospodarki jak i
administracji panstwowej w Polsce. Uczestniczy w opracowaniu profesjonalnych standardéw

kwalifikacyjnych i specjalizuje sie w dziatalnosci szkoleniowej, wydawniczej i doradczej.

Ponadto 21.12.2004 Emitent zawart dwie umowy dot. zakupu udziatow w spdtce Meurs Polska Sp. z o.0.

Proces zakupu 100% (670) udziatéw o wartosci nominalnej 100 ztotych kazdy, za cene 118 euro za kazdy

udziat zostat zakonczony w dniu 11 stycznia 2005r.

Sprawozdanie z dziatalnosci Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. w roku 2004
26/44



DGA

7. Transakcje powyzej 500 000 euro z podmiotami powigzanymi

W 2004 r. Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi, ktérych warto$¢ przekraczataby
500 000 EURO.

8. Kredyty, umowy pozyczki, poreczen i gwarancji

Na 31 grudnia 2004 r. Spétka nie posiada otwartej jakiejkolwiek linii kredytowej.

Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. w 2004r. udzielito poreczenia weksla stanowigcego zabezpieczenie
kredytu spdtki stowarzyszonej Kancelaria Prawna Marcin Piszcz i Wspdlnicy Spdtka Komandytowa. W

o$wiadczeniu Spotka poddaje sie egzekucji do kwoty 225.000 PLN

9. Udzielone pozyczki

Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. w dniu 2 lipca 2004r. udzielito pozyczke Doradztwu Podatkowemu
DGA & Saja Sp. z 0.0. w wysokosci 250.000 PLN. Termin sptaty pozyczki uptywa 30 czerwca 2005r.

W dniu 4 listopada 2004r. Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. udzielito pozyczke Wielkopolskiej Izbie
Przemystowo-Handlowej w wysokosci 20.000 PLN. Termin sptaty pozyczki uptywa 31.01.2005r.

10. Wykorzystanie wpltywoéw z emisji papierow wartosciowych

W miesigcu kwietniu 2004r. doszto do publicznej subskrypcji 560.000 akcji na okaziciela serii F o wartosci
1,00 zt. kazda, w ramach oferty otwartej oraz 20.000 akcji na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej
1,00 zt. kazda, w ramach oferty zamknietej. W wyniku subskrypcji Spotka pozyskata 15,5 min zt. Na 31

grudnia 2004r. sposdb ich wykorzystania przedstawia sie nastepujaco:

1) 0,8 min zt — koszty emisji,

2) 2,0 min zt — nakiady inwestycyjne na Srodki trwat i wart. niematerialne i prawne,
3) 6,5 min zt. — Srodki pieniezne na rachunkach bankowych,

4) 1,0 min zt. — finansowanie projektow rozwojowych,

5) 1,7 min zt. — tworzenie nowego oprogramowania;

6) 0,8 min zt. — koszty organizacji Przedstawicielstwa w Moskwie,
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7) 2,7 min zt. - zasilenie biezacej dziatalnosci Spotki.

11. Wyniki a prognoza

19 stycznia 2003r. w prospekcie emisyjnym Spdtka opublikowata prognoze wynikéw jednostkowych:
Przychody ze sprzedazy — 23,2 min zI, zysk brutto 4,2 min ziotych, a zysk netto — 3,4 miIn ztotych.
Zrealizowane przez Emitenta przychody ze sprzedazy wynosity 28,5 min zt, co stanowi przekroczenie
planu o 22,7%.

Zysk brutto za 2004r. wynidst 2,4 min zt, co stanowi zaledwie 54% planu.

Zysk netto za 2004r. wynidst 2.194 tys. co stanowi 65% zatozonego planu.

Na niewykonanie prognozy wynikdw finansowych sktada sie wiele czynnikow.

Pierwsza to czynniki niezalezne od DGA. Zaliczy¢ do nich mozna przesuniecie w czasie dwdch istotnych
kontraktow (za 900 tys. zt) oraz znaczacy spadek kursu euro, co odbito sie na rentownosci projektow
unijnych.

Druga to czynniki, ktdre byty zalezne od Spdtki. Mowa tutaj o dodatkowej amortyzacji od przyspieszonych
inwestycji (197 tys. zt), a takze dodatkowe koszty zwigzane ze zmiang siedziby (181 tys. z). Istotny
wplyw na wynik miata wprowadzona przez Audytora korekta rozliczania aktywowanych kosztéw
przygotowania nowego oprogramowania - DGA Process 2.0 oraz DGA Quality 2.0 - wplyw na wynik 346
tys. zt.

Przekroczenie prognozy przychoddw za sprzedazy wynika przede wszystkim z realizacji duzych kontraktow
szkoleniowych - Wozrost Zatrudnienia - Rozwoj Zasobow Ludzkich realizowanych w wojewodztwie
wielkopolskim i lubuskim. W celu ich realizacji DGA zatrudnito grono podwykonawcow.

Znaczenie na wynik miato takze rozpoczecie kilku nowych projektéw rozwojowych, gtdwnie dotyczyty one
oprogramowania i powotania Centrow Rozwoju Zasobow Ludzkich i Bezpieczenstwa Informacii.
Przesuniecie grona konsultantéw do ich realizacji skutkowato m.in. zmniejszonymi przychodami na rzecz
DGA.

Potwierdzeniem tej tezy s bardzo dobre wyniki, ktore Spdtka uzyskata w I potroczu 2004r. Wowczas
przychody wyniosty 16,27 min zt, co stanowito 70,1% pdtrocznej prognozy, a zysk netto - 2,23 min z, co
stanowito 65,6% prognozy. Drugie pdtrocze 2004r. Spdotka zamkneta wynikiem bliskim zeru.

Spdtka dwukrotnie komunikowata o korekcie prognozy finansowej na 2004r. Pierwszy raz komunikatem

biezacym 18 lutego 2005r., drugi raz - 5 maja 2005r. — po zakonczeniu prac Audytora.
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12. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

W roku 2004 zasoby finansowe byly wykorzystywane zgodnie z planem, przeznaczeniem i biezacymi

potrzebami.

W I-szym kwartale roku ze wzgledu na przejsciowe pogorszenie ptynnosci spowodowane kumulacjg
roznych wydatkow, w tym w gtdownej mierze zwigzanych z publiczng ofertg akcji Spotki, w dniu 4 marca
2004r. zawarta zostata z Bankiem Ochrony Srodowiska umowa nr 10/2004 kredytu ztotowego na kwote
550 tys. zt., a nastepnie w dniu 24 marca 2004r. umowa nr 16/2004 kredytu pfatniczego zlotowego na
kwote 700.000,- zt. Obydwa kredyty zostaty przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci. Spfata

kredytow nastgpita w miesigcu kwietniu.

Z emisji akgji serii F i G Emitent uzyskat kwote 15,5 min zt. Wykorzystanie otrzymanych wplywow z emisji
przedstawiono w pkt. 9.

W pierwszym potroczu Spotka rozpoczeta realizacje inwestycji opisanych w prospekcie emisyjnym. W
rozwdj wiasnego oprogramowania zainwestowana zostata kwota 1,7 min zt. Spdtka otworzyta takze swoje

przedstawicielstwo firmy w Moskwie, na co wydatkowata w 2004r. kwote 797 tys. zi.

Spdotka terminowo wywigzywata sie z zaciggnietych zobowigzan tak wzgledem kontrahentow, jaki

obowigzkowych obcigzen na rzecz Panstwa.

Wskazniki sytuacji finansowej potwierdzajg dobra kondycje Spotki i jej finansowe bezpieczenstwo.
Wskazniki rentownosci

W roku 2004 Firma osiggneta rentowno$¢ netto sprzedazy na poziomie 7,71%, co oznacza spadek w

stosunku do okresu poréwnywalnego 2003r. (13,96%).

W roku 2004 rentowno$¢ majatku wyniosta 8,05% co w stosunku do pierwszego potrocza roku
poprzedniego (15,83%) oznacza znaczace pogorszenie. Ocena taka jest jednakze tylko oceng
bezwzgledng gdyz nalezy zauwazy¢, iz w roku 2004 r. nastgpit istotny wzrost majatku Emitenta o 102,8%
w stosunku do analogicznego okresu roku 2003 - i to w gtdwnej mierze zadecydowato o bezwzglednym

spadku wartosci wskaznika.

Wskaznik rentownosci zaangazowanych kapitatdw wiasnych uksztattowat sie w roku 2004 na poziomie
9,6% co w stosunku do roku 2003 rowniez oznacza spadek (32,5%). Jego przyczyng podobnie jak w
przypadku spadku rentownos$ci majatku jest przede wszystkim istotny wzrost w I-szym pétroczu br.

kapitatdw wiasnych spowodowany uzyskaniem znaczacych Srodkow z emisji akcji serii F i G.
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Wskazniki ptynnosci

W aspekcie ptynnosci finansowej w roku 2004 dziatania w zakresie zarzadzania zasobami finansowymi

skoncentrowane byty na:

- zwiekszeniu dostepnych zrddet finansowania,

- wydtuzeniu Sredniego okresu zapadalnosci zobowigzan,
- skroceniu $redniego okresu sptywu naleznosci,

- ograniczaniu kosztéw finansowania obcymi Srodkami w postaci kredytow bankowych.

Ponizej przedstawiono wartosci wskaznikow ptynnosci Spotki na 31.12.2004 r. oraz odpowiednio na
31.12. 2003 r.:

31.12.2004 r. 31.12.2003 r.
Wskaznik biezacej ptynnosci
Aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe 4,77 1,61
Wskaznik ptynnosci II stopnia
Aktywa obrotowe ogotem — zapasy/zob. krétkoterminowe 3,62 1,35
Wskaznik szybki
Majatek obrotowy — zapasy — naleznosci/ zob. krétkoterminowe 1,55 0,26

Powyzsze wartosci potwierdzajg zdolnos¢ firmy do wywigzywania sie z krétkoterminowych zobowigzan.
Wskaznik szybki potwierdza nawet mozliwos¢ pokrycia zobowigzan krétkoterminowych aktywami o duzym
stopniu ptynnosci. PowyZzsze oznacza, ze zobowigzania nie stanowig zagrozenia dla kondycji Spotki. Firma
kontroluje wydatki i czuwa nad racjonalnoscig podpisywania nowych umoéw o wspédtprace z konsultantami,

jako ze koszty ustug obcych sg najistotniejszym elementem jej struktury kosztow.
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13. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Na podstawie oceny istniejgcych zrodet finansowania, w tym wptywow z publicznej emisji akcji Spotki serii
F i G w wysokosci 15.550.000 ztotych, Zarzad uwaza za mozliwe zrealizowanie podstawowych zamierzen

inwestycyjnych przedstawionych w Prospekcie, to jest w szczegolnosci:

e inwestycje w aktywa trwate zwigzane z budowg dwdch centréw kompetencji w obszarze
systemow bezpieczenstwa informacji oraz rozwoju zasobdw ludzkich, w szczegdlnosci zakup

wyposazenia laboratoriow, specjalistycznego oprogramowania oraz programow szkoleniowych,

e inwestycje w rozwdj wtasnego oprogramowania (w szczegolnosci DGA Workflow, DGA Controlling,
DGA BSC) oraz zakup i adaptacia do wymogdw polskiego klienta oprogramowania klasy CRM

(zarzadzanie relacjami z klientami),

e przejecie wybranych podmiotdéw, ktdre rozszerza zakres kompetencji, w szczegdélnosci w
obszarach systeméw bezpieczenstwa informacji, rozwoju zasobdw ludzkich oraz doradztwa

biznesowego,
e naktady inwestycyjne na otwarcie oddziatdw Spotki i rozbudowe sieci partnerskiej,

e zasilenie kapitatu obrotowego zwigzane z przewidywanym znacznym przyrostem przychoddéw ze

sprzedazy i realizacjq duzych, dtugotrwatych projektow.

Gdyby okazato sie, ze $rodki z emisji s niewystarczajace do petnej realizacji przyjetych celéow, DGA S.A.
rozwazy mozliwos¢ realizacji wybranych z nich lub ich sfinansowanie z wykorzystaniem innych
instrumentow finansowych, np. kredytéw lub leasingu. Finalna decyzja w tej sprawie zostanie podjeta po
uwzglednieniu analizy efektywnosci kierunkdw wydatkowania $rodkéw emisji, z uwzglednieniem

uwarunkowan rynkowych, w szczegdlnosci popytu na poszczegodlne ustugi ze strony klientéw.

Zarzad ocenia, ze charakterystyka zewnetrznych czynnikéw dla rozwoju przedsiebiorstwa Emitenta jest
korzystna, perspektywy w tym obszarze sq bardzo dobre. W aspekcie wewnetrznym Emitent jest bardzo
dobrze przygotowany do realizacji tych projektow ze wzgledu na fakt, ze posiada zaréwno odpowiedni

potencjat organizacyjny i ludzki, wtasciwe oprogramowanie, jak i szerokie doswiadczenie.
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14. Ocena nietypowych zdarzen

W roku 2004 nie wystgpity nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wptyw na wyniki osiggniete przez Spotke.

15. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Najwazniejsze czynniki ryzyka istotne z punktu widzenia Emitenta sg nastepujace:

Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczng

Dziatanie Emitenta na rynku ustug doradczych jest uzaleznione od sytuacji makroekonomicznej kraju.
Ostatnie dwa lata przyniosty poprawe koniunktury gospodarczej, przejawiajace sie w lepszej sytuacji
finanséw panstwa, jednak wysokim bezrobociu. Wplywa to w sposob istotny na stabilno$¢ otoczenia
makroekonomicznego, w ktorym funkcjonujq klienci Emitenta, oraz ksztattuje popyt na ustugi doradcze.

Mocne ozywienie polskiej gospodarki w 2004 roku (wzrost Produktu Krajowego Brutto o 5,3%) pozwalajq
wierzyé, ze optymistyczne prognozy rozwoju rynku ustug doradczych w Polsce zostang zrealizowane z

istotnym udziatem Emitenta.

Ryzyko konkurencji

Dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta narazona jest na duzg konkurencje zaréwno ze strony podmiotow
polskich, jak i zagranicznych. Stosunkowo niskie bariery wejscia na rynek ustug doradczych przy jego
duzej atrakcyjnosci powoduja, ze stale pojawiajg sie nowe podmioty, szczegdlnie na rynkach lokalnych

oraz w produktach niszowych, ktdre bardzo czesto oferujg ustugi na duzo nizszym poziomie cenowym.
Emitent zapobiega powyzszym zagrozeniom poprzez:

- projektowanie nowych produktéw i ustug doradczych wyprzedzajacych potrzeby klientow,

- oferowanie ustugi kompleksowej, obejmujacej petny zakres doradztwa: zaréwno w dziedzinie
doradztwa biznesowego, doradztwa w sferze zarzadzania wspartego rozwigzaniem informatycznym,
jak i wykorzystania Srodkow z Unii Europejskiej,

- systematyczne poszerzanie kompetencji, umozliwiajace podniesienie jakosci ustug,

- wyszukiwanie i wypetnianie nisz rynkowych (mozliwo$¢ uzyskania wyzszych marz z racji

pierwszenstwa produktu na rynku).
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Ryzyko polityki podatkowej

W Polsce nastepujq czeste zmiany przepisow prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci
gospodarczej. Utrzymuje sie niepewnos$¢ dotyczaca strategii fiskalnej panstwa. Istnieje ryzyko zmiany
obecnych przepiséw podatkowych w taki sposdb, ze nowe regulacje mogq okazac sie mniej korzystne dla
Emitenta, konsultantéw lub jego klientdw, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie w sposdb bezposredni

lub posredni na pogorszenie wynikow finansowych Spotki.

Ryzyko nowych standardéw sprawozdawczosci MSR

Wynikajaca z przepisow o sprawozdawczosci spotek publicznych zmiana w 2005 roku standarddw
sprawozdawczosci na miedzynarodowe moze wptyngé na wynik finansowy Emitenta. Stosowanie nowych
standardow, ktdre moze przynies¢ zwiekszenie wiarygodnosci przedsiebiorstwa, rodzi jednak wiele

kontrowersji co do interpretacji wynikéw finansowych.

Wprawdzie juz w roku 2004 Spodtka wskazywata w sprawozdaniach jakosciowe rdéznice miedzy
stosowanymi dotychczas polskimi standardami rachunkowosci a MSSF, ale bez szczegotowego wyliczenia

tych réznic.

Ryzyko kursu walutowego

Gtdwnym rynkiem zbytu produktow i ustug Emitenta jest rynek krajowy, na ktdrym sprzedaz rozliczana
jest w walucie polskiej — w kraju sprzedawane jest blisko 92% produktéw i ustug Emitenta. Cze$¢ umow
denominowana jest w euro lub dolarze amerykanskim (dotyczy to zwlaszcza umoéw realizowanych dla
eksporterdw, projektow wspdtfinansowanych ze $rodkow Unii Europejskiej oraz na eksport). Istnieje w

tym przypadku ryzyko zwigzane ze zmiang kursu walut w trakcie realizacji umowy.

Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych konsultantéw

Dziatalno$¢ Emitenta prowadzona jest przede wszystkim w oparciu o wiedze i do$wiadczenie wysoko
wykwalifikowanej kadry konsultantow. Jest to cecha charakterystyczna dla przedsiebiorstw dziatajgcych na
rynku ustug doradczych. Na rynku istnieje duza trudno$¢ w pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry
specjalistow, charakter pracy doradcy (liczne wyjazdy, rézne zagadnienia, branze) utrudnia znalezienie
wihasciwych osdb. Dodatkowym aspektem jest stosunkowo diugi okres szkolenia konsultantéw do

osiggniecia przez nich wlasciwego poziomu merytorycznego. Emitent zbudowat zespdt konsultantow w
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oparciu o absolwentow poznanskich uczelni, ktérym zaoferowano konkurencyjne warunki pracy i ptacy

oraz program szkolen wewnetrznych.
Emitent zapobiega temu ryzyku poprzez:

- Motywacyjny system wynagrodzen funkcjonujacy w Spédtce, budujacy wiezi pomiedzy organizacjg a

konsultantami i pracownikami,

- Odpowiednie konstruowanie kontraktéw z kluczowymi konsultantami i zawieranie umoéw

dtugoterminowych,

- Oferowanie mozliwosci rozwoju zawodowego, opartego na systemie szkolen wewnetrznych oraz

zewnetrznych,

- Wprowadzenie programu opcji menedzerskich, obejmujacego zaréwno cztonkéw Zarzadu Emitenta,

jak rowniez kluczowych konsultantow Emitenta.

Do tej pory rotacja pracownikéw i konsultantow Emitenta w gronie 0osdb o stazu dtuzszym niz 6 miesiecy

byta nieznaczaca.

Ryzyko zwiazane z utratq kluczowych klientow

W przypadku, gdy Emitent nie bedzie dbat o utrzymanie dobrych relacji z dotychczasowymi klientami lub
nie bedzie podnosi¢ jakosci wspoétpracy z klientami poprzez zaspokajanie ich indywidualnych potrzeb,

istnieje ryzyko odejscia klientdw Emitenta do podmiotdw konkurencyjnych.

Emitent zapobiega powyzszym zagrozeniom poprzez systematyczne oferowanie nowych ustug oraz
dywersyfikacje portfela odbiorcow - klientami grupy kapitatowej sg spotki prawa handlowego, jednostki
administracji panstwowej i samorzadowej, przedsiebiorstwa uzytecznosci publicznej, przedsiebiorstwa
przemystowe, infrastrukturalne i handlowe. Dzieki dywersyfikacji segmentéw rynku, do ktorych

skierowana jest oferta Emitenta, nie wystepuje zjawisko uzaleznienia sie od ktdregokolwiek nich.

W przypadku znaczacego klienta, jakim dla Emitenta jest Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci,
Spdtka wdrozyta stosowne procedury obiegu dokumentacji i monitorowania realizacji projektow celem
zminimalizowania ryzyka naruszenia ustalen regulujacych sfere projektéw finansowanych przy udziale

funduszy unijnych.

Sprawozdanie z dziatalnosci Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. w roku 2004
34/44



DGA

Ryzyko skali dziatania

Emitent prowadzit dotychczas dziatalno$¢ w oparciu o zaplecze merytoryczne funkcjonujace w siedzibie
Spétki w Poznaniu oraz rozwijajace sie biura w Warszawie, Katowicach i Przedstawicielstwo w Moskwie.
Emitent planuje rozszerzenie dziatalnosci poprzez przejecia lub potaczenia z innymi firmami niszowymi,
budowe kolejnych biur oraz oddziatdw (w tym réwniez poza granicami kraju), jak rowniez budowe sieci
firm stowarzyszonych oraz powigzanych umowami partnerskimi i umowami o wspoétpracy. Bedzie sie to
wigza¢ ze zmianami wewnatrz organizacji, rozszerzeniem zakresu uprawnien delegowanych na wyzszq i
$rednig kadre kierowniczg oraz rozwojem technik kontroli i nadzoru istniejacej struktury. Emitent
ogranicza ryzyko finansowe skali dziatania poprzez zachowanie zasady otwierania oddziatdw lub
zwiekszania zatrudnienia wylacznie w przypadku gwarancji rynku zlecen. Celem transferu ryzyka
zwigzanego z uruchomieniem Przedstawicielstwa w Moskwie Emitent zawart stosowng umowe

ubezpieczeniowq dot. prowadzenia dziatalnosci w Federacji Rosyjskiej.

Ryzyko zwiazane z rozwojem nowych produktow i ustug

Rozwdj Emitenta jest Scisle zwigzany z oferowaniem klientom nowych ustug, produktdw i rozwigzan. Takie
podejscie wymusza znaczne inwestycje zwigzane zaréwno z opracowaniem i wdrozeniem okreslonych
rozwigzan, jak rowniez z ich promocjg na rynku. Istnieje ryzyko podjecia decyzji zwigzanej z rozwojem
okreslonej ustugi lub produktu opartej na btednych przestankach. W efekcie ustuga moze nie odpowiadac
potrzebom zgtaszanym przez rynek, jak rowniez moze by¢ wprowadzona na rynek w niewfasciwym

momencie.
Emitent zapobiega powyzszemu ryzyku poprzez:

analize potrzeb i oczekiwan klientdw przed podjeciem decyzji o inwestowaniu,

- systematyczny monitoring poczynan konkurencji, przede wszystkim zdarzen i trendéw, ktore majg

miejsce w krajach wysoko rozwinietych,
- sprawne i szybkie wykonanie produktéw informatycznych,

- przejecia przygotowanych merytorycznie grup doradcdw posiadajacych okreslone know-how i rynek

ustug.

Emitent przyjat zasade wdrazania w miare mozliwosci nowych rozwigzan w pierwszej kolejnosci w Spotce,
a nastepnie oferowanie ich klientom. Taka zasada w sposdb istotny ogranicza omawiane ryzyko. Duza

liczba nowych produktéw i ustug jest kolejnym czynnikiem, ktdre ogranicza ryzyko finansowe.
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Ryzyko zwiazane z zawartymi umowami o Sswiadczenie ustug

W zwigzku z realizacjq szeregu umdéw o szczegolnym znaczeniu dla Skarbu Panstwa, Emitent wystawit
weksle /in blanco, zaopatrzone w stosowne deklaracje wekslowe, przygotowane w oparciu o zawarte
umowy. Weksle te stanowig forme zabezpieczenia nalezytego wykonania uméw, zawartych ze Skarbem

Panstwa.

Aktualnie ryzyko zwigzane z dochodzeniem przez Skarb Panstwa roszczen w oparciu o weksle Emitenta
systematycznie sie zmniejsza i z punktu widzenia dotychczasowego sposobu realizacji wskazanych na

wstepie umdéw weksle te stanowig czysto teoretyczng forme zabezpieczenia.

16. Charakterystyka czynnikow istotnych dla rozwoju

Perspektywy rozwoju rynku — Rynek ustug doradczych obejmuje bardzo szeroki zakres, ktory
ustawicznie zmienia sie. Oferowana ustuga doradcza ulega modyfikacji. Mimo tego mozna okresli¢ pewne
tendencje. Patrzac na rynek europejski nastapit wzrost przychoddéw firm doradczych o 3,5% - do kwoty
47,5 mld Euro. Wedtug danych FEACO najwiekszym rynkiem pozostaje Wielka Brytania — 14,8 mid Euro,
dalej Niemcy — 13,1 mld Euro, Polska jest szacowana na 0,25 mid Euro. Ta przepas¢ stwarza doskonatg
perspektywe dla rynku ustug doradczych w Polsce.

Z drugiej strony przestankg jest korzystna sytuacja gospodarcza Polski, start programéw unijnych, wzrost
optymizmu wsrdd przedsiebiorcow. Takze wzrost inwestycji, aktywne podejscie do rozwoju zasobow

ludzkich, przeksztatcenia w branzach powodujg wzrost zapotrzebowania na ustugi doradcze.

Perspektywy dla ustug realizowanych przez DGA S.A.

Doradztwo Gospodarcze DGA z kazdym rokiem oferuje nowe ustugi, ktdre sg zgodne z potrzebami
zgtaszanymi przez rynek. Z tego wzgledu perspektywy rynku odniesiono do Piondw DGA:

e Doradztwa Biznesowego,

e Konsultingu Zarzadczego i Produktéw Informatycznych,

¢ Pionu Integracji Europejskiej,

W obszarze doradztwa biznesowego nalezy zwrdci¢ uwage na dwa aspekty.
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Pierwszym jest wzrost zainteresowania polskich przedsiebiorcdw rynkiem wschodnim. Aranzacja
finansowania projektow eksportowych na te rynki stata sie mocna strong DGA i przychody rosng wraz za
wzrostem rynku. DGA dodatkowo zaczeta $wiadczy¢ ustugi polegajace na doradzaniu polskim firmom jak
wejé¢ na rynek rosyjski. Liczba zainteresowanych gwattownie rosnie.

Drugim aspektem jest wzrost liczby przeje¢, fuzji oraz gtebokich restrukturyzacji firm. Rosnie na rynku
zapotrzebowanie na wytyczanie strategii rozwoju przedsiebiorstw oraz mierzenie jej realizacji. Coraz

wiecej firm zgtasza zapotrzebowanie na wdrozenie zrownowazonej karty wynikéw.

W obszarze konsultingu zarzadczego rynek zmierza w dwadch kierunkach.

Pierwszy z nich to system zarzadzania w oparciu o wybrany standard krajowy lub miedzynarodowy, np.
ISO 9001, PN-N 18001. Rynek w tym obszarze rosnie bardzo szybko, jednym z powodow jest bardzo silne
zainteresowanie administracji tymi systemami. Rynek zmierza w kierunku projektow dotyczacych
zarzadzania jakoscig w oparciu o wybrany model np. TQM, EFQM, CAF czy tez standardy korporacyjne.
Kurczy sie natomiast dla DGA rynek wdrazania systemow zarzadzania dla matych i $rednich firm, ktdore sg
wspoffinansowane Srodkami unijnymi. Bardzo silna konkurencja cenowa spowodowata znaczacy /30-60%/
spadek cen i te projekty nie s rentowne z punktu widzenia DGA.

Reasumujac rynek rosnie dla produktdéw zaawansowanych i wspartych rozwigzaniami informatycznymi.
Drugi kierunek to projekty dotyczace ciagtosci dziatania organizacji /BCM/. Wdrazanie takich systemow w
oparciu o analize ryzyka lub wybrany model BCM. Produktem czastkowym z tego obszaru jest wspieranie
organizacji przy wdrazaniu Systeméw Bezpieczenstwa Informacji w oparciu o norme BS — 7799.

Zapotrzebowanie na te systemy stale rosnie.

Trzeci obszar to integracja europejska. W tym obszarze pojawito sie wiele nowych projektow lub
kompetencji. Mozna je podzieli¢ na kilka grup:
e Wspieranie przedsiebiorcéw, instytucji w pozyskiwaniu srodkéw unijnych,
e Zarzadzanie projektami realizowanymi z poszczegdlnych programow,
e Realizacje projektow dotyczacych rozwoju zasobdw ludzkich /zmniejszenie bezrobocia/, pomocy
spotecznej, rynku pracy itp.

e  Realizacje projektoéw szkoleniowych finansowanych z Europejskiego Funduszu Spotecznego.

Popyt na ustugi doradcze rosnie, ale takze wymogi dotyczace doswiadczenia / referencji/, kompetencji i
pozycji finansowej sq bardzo wysokie.

Zamiarem Emitenta jest kontynuowanie strategii statego wprowadzania nowych ustug i produktéw do
oferty kierowanej do klientow. Juz w 2005r. bedq widoczne pierwsze efekty inwestycji finansowanych

$rodkami gietdowymi.
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Zamiarem Emitenta jest kontynuowanie przyjetej strategii rozwoju. Srednioterminowa strategia DGA S.A.
na lata 2004 — 2006 zaktada m.in.:

e dynamiczny rozwdj Pionu Integracji Europejskiej i uzyskanie pozycji jednego z trzech wiodacych
doradcow w Polsce w realizacji projektow finansowych z funduszy strukturalnych i Funduszu
Spdjnosdi,

e budowe centrum kompetencji systeméw zarzadzania bezpieczenstwem informacji i osiggniecie
pozycji lidera w zakresie tych ustug na polskim rynku,

e rozwoj obszaru aranzacji finansowania dla kontraktow eksportowych,

e stworzenie sieci partnerow w Polsce i w Europie celem sprawnej obstugi klientow, ktorzy

korzystajq z ustug DGA S.A. lub stosujg jego oprogramowanie,

e dalsze przejecie innych firm lub zespotdw dziatajacych w niszach rynkowych i dysponujgcych

kompetencjami lub produktami uzupetniajgcymi oferte Emitenta.

17. Zmiany w zasadach zarzadzania

W 2004 r. nie wprowadzono zmian w zasadach zarzadzania Emitenta.

18. Zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych
W dniu 01.01.04 roku w Radzie Nadzorczej zasiadali:

1. dr Piotr Gosieniecki — Przewodniczacy,

2. dr Krystyna Babiak — Zastepca Przewodniczacego,
3. Jacek Nowak — Sekretarz,

4. Romuald Szperlinski — Czlonek,

5. Wiadystaw Krokowicz — Czlonek,

6. Piotr Voelkel — Czionek.

29 marca 2004r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki odwotato Rade Nadzorczg i powotato

Rade Nadzorczg na nowq kadencje z nastepujacym sktadem osobowym:
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dr Piotr Gosieniecki — Przewodniczacy
dr Krystyna Babiak
Wiadystaw Krokowicz

Tomasz Sadowski

i A DN

Romuald Szperlinski

Podjecie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie odwotania Cztonkdéw Rady
Nadzorczej i powotania jej w nowym skfadzie uzasadnione zostato koniecznoscig wyeliminowania
wszelkich watpliwosci, co do poprawnosci sktadu osobowego organdw Spoétki, w zwigzku z nowelizacjq
kodeksu spotek handlowych, dokonang ustawg z dnia 12 grudnia 2003r. ,,0 zmianie ustawy kodeks
spotek handlowych oraz niektdrych ustaw” (Dz. 2003.229.2276) — szczeg6towe wyjasnienie Spotka
zawarta w raporcie biezgcym nr 21/2004 z 29.03.2004r.

29 marca 2004r. Rada Nadzorcza wybrata Zastepce Przewodniczacego w osobie pani Krystyny Babiak i

sekretarza Rady Nadzorczej w osobie pana Wtadystawa Krokowicza.

15 czerwca 2004r. Walne Zgromadzenie Spotki zwiekszyto liczebno$¢é Rady Nadzorczej do szeSciu oséb

i powotato w jej sklad pana Leona Stanistawa Komornickiego.

21 grudnia 2004r. w zwigzku ze ztozeniem rezygnacji z funkcji cztonka Rady Nadzorczej przez panig dr
Krystyne Babiak oraz pana Wiadystawa Krokowicza Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato
wyzej wymienione osoby z funkcji Cztonka Rady oraz powotato w skfad Rady Nadzorczej panig Elzbiete

Rapczynska i pana Karola Dziatoszynskiego.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31.12.2004r.:

dr Piotr Gosieniecki — Przewodniczacy
Elzbieta Rapczynska

Karol Dziatoszynski

Leon Stanistaw Komornicki

Tomasz Sadowski

o Uk w N

Romuald Szperlinski

Sktad Zarzadu Spotki w roku 2004 nie ulegt zmianie i przedstawiat sie nastepujaco:

Sprawozdanie z dziatalnosci Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. w roku 2004
39/44



1. Andrzej Gltowacki — Prezes Zarzadu,

2. Anna Szymanska — Wiceprezes Zarzadu,
3. Jacek Musiat - Wiceprezes Zarzadu,
4. Waldemar Przybyta - Wiceprezes Zarzadu,
5. Pawet Radzitowski - Wiceprezes Zarzadu.

19. Niesptacone pozyczki udzielone osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

W roku 2004 Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. nie udzielito osobom zarzadzajacym i nadzorujacym oraz

ich osobom bliskim pozyczek, poreczen, czy gwaranciji.

20. Akcje posiadane przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
taczna liczba wszystkich akcji wedtug stanu na dzien 5 maja 2005r. wynosi 2 260 000 sztuk. Wartosc¢

nominalna wszystkich akcji wynosi 2 260 000 zt.

Zgodnie z o$wiadczeniami osoby nadzorujgce nie posiadaty i na dzien 5 maja 2005r. nie posiadajq akcji
Emitenta.

Zmiany w stanie posiadania akcji przez osoby zarzadzajace Emitenta:

Struktura kapitatowa na dzien 01.01.2004r. w odniesieniu do 0sdb zarzadzajacych Emitenta przedstawiata

sie nastepujqco:

Tabela 6: Struktura kapitalowa Spotki w odniesieniu do 0s6b zarzadzajacych Emitenta na
dzien 01.01.04r.

L . . . Liczba Warto{s_é . Wartos¢ .
Imie i nazwisko akcjonariusza " 1 akcji objetych akcji w
akgji w z zi
Andrzej Gtowacki 1.176.000 1,00 1.176.000,00
Anna Szymanska 144.000 1,00 144.000,00
Waldemar Przybyta 93.000 1,00 93.000,00
Pawet Radzitowski 93.000 1,00 93.000,00
Jacek Musiat 3.000 1,00 3.000,00
LICZBA AKCJI EMITENTA OGOLEM 168.000 1.680.000,00
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23 marca 2004 roku Zarzad dokonat przydziatu 560.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F i 20.000 akcji
zwyklych na okaziciela serii G. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 6
kwietnia 2004 roku.

Struktura kapitatowa na dzien 05.05.2005r. w odniesieniu do o0sob zarzadzajacych Emitenta

przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 7: Struktura kapitatowa Spotki w odniesieniu do 0os6b zarzadzajacych Emitenta na
dzien 05.05.05r.

Imie i nazwisko Liczba Warto%:_é 1 . Wartos¢ ..
g : - akcji objetych akcji w
akcjonariusza akcji
w zt zi

Andrzej Gtowacki 1183 284 1,00 1183 284,00

Anna Szymanska 145 629 1,00 145 629,00

Waldemar Przybyta 94 546 1,00 94 546,00

Pawet Radzitowski 94 363 1,00 94 363,00

Jacek Musiat 3927 1,00 3 927,00

Akcje posiadane przez osoby 1.521.749 67,3% 1.521.749,00
zarzadzajace

LICZBA AKCJII EMITENTA 2.260.000 100,0 % 2.260.000,00

OGOLEM

Oprocz pana Andrzeja Gtowackiego zadna z osdb nadzorujacych i zarzadzajacych nie posiada akcji i
udziatdow w spodtce zaleznej od spdtki Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. Na dzien 5 maja 2005 roku pan
Andrzej Gtowacki posiada 1 udziat w kapitale zakladowym spotki DGA Audyt Sp. z 0.0. Pozostate 999

udziatow w kapitale zakltadowy wynoszacym tacznie 500.000 ztotych nalezy do Emitenta.

21. Akcjonariusze posiadajacy wiecej niz 5% glosow na WZA

Na dzien 31 grudnia 2004 roku zgodnie z wiedzg Zarzadu Spdtki struktura znaczacych akcjonariuszy Spotki

wygladata nastepujaco:
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Tabela 8: Akcjonariusze dysponujacy bezposrednio co najmniej 5% kapitatu zakladowego
Spotki oraz co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzien
31.12.2004r.:

Liczba Wartos¢ Udziat w UI?:Z'::::'
Imie i nazwisko akcjonariusza gloséw | nominalna kapitale toséw na
na Wz Akcji zakladowym 9 W2
Andrzej Gtowacki 1183 284 1183 284 52,36% 52,36%
Piotr Koch 166 671 166 671 7,37% 7,37%
Anna Szymanska 145 629 145 629 6,44% 6,44%
Otwarty Fundusz Emerytalny Allianz Polska 113 990 113 990 5,04% 5,04%

2Zrodfo: Emitent

26 kwietnia 2005r. Generali Otwarty Fundusz Emerytalny poinformowat, ze w dniu 21 kwietnia 2005r. w
wyniku nabycia akgji przekroczyt prog 5% ogdlinej liczby gtosow na WZ Spoiki. Liczba akgji posiadanych

przez Generali OFE wyniosta 170.362 sztuki, co stanowi 7,54% ogdlnej liczby wyemitowanych akciji.

Tabela 9: Akcjonariusze dysponujacy bezposrednio co najmniej 5% kapitatu zakladowego

Spotki oraz co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki na dzien
05.05.2005r.:

Liczba Wartos¢ Udziat w UlciI:zlab::v
Imie i nazwisko akcjonariusza glosow | nominalna kapitale p

na Wz Akcji zakladowym glos‘,’t\)’\év na
Andrzej Gtowacki 1183 284 1183 284 52,36% 52,36%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 170 362 170 362 7,54% 7,54%
Piotr Koch 166 671 166 671 7,37% 7,37%
Anna Szymanska 145 629 145 629 6,44% 6,44%
Otwarty Fundusz Emerytalny Allianz Polska 113 990 113 990 5,04% 5,04%

2Zrodfo: Emitent

22. Informacja o umowach, w wyniku ktorych moga nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji

W dniu 24 lutego 2003r. Andrzej Gtowacki sprzedat akcje DGA S.A. Pawtowi Radzitowskiemu, a w dniu 31
maja 2003r. Waldemarowi Przybyle.

W obu wyzej wymienionych umowach Kupujacy zobowigzali sie do sprzedazy Sprzedajacemu akcji, w
nastepujacych przypadkach:

- Kupujacy wypowie umowe 0 wspOtpracy ze spotkg Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. przed
uptywem trzech lat od daty niniejszej umowy;

- Spoétka Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. wypowie Kupujgcemu umowe o wspdtpracy w trybie
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natychmiastowym, co bedzie wynikiem dziatania na szkode Doradztwa Gospodarczego DGA S.A.

Obowigzek sprzedazy akcji, o ktorych mowa wyzej, strony rozszerzyty na akcje nabyte przez Kupujacego
w kolejnych emisjach, przez okres jednego roku od podpisania niniejszej umowy, z wyjatkiem akcji
zwigzanych z pulg akcji menedzerskich, ktérych objecie bedzie zwigzane z osiggnieciem zatozonych

wynikéw ekonomiczno-finansowych, o ile Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. takowe wyemituje.

Kupujacy nie jest zobowigzany do sprzedazy Sprzedajacemu akcji w przypadku, gdy w okresie trzech lat
od podpisania niniejszej umowy w ramach $wiadczenia ustug dla Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. na
podstawie umowy o wspdtpracy zostanie objety systemem wynagradzania ryczattowego oraz systemem

motywujacym na zasadach gorszych niz pozostali cztonkowie Zarzadu Emitenta.

Liczba akgiji, ktore podlegajq obowiazkowi sprzedazy, jest po kazdym roku obrachunkowym $wiadczenia
ustug na rzecz Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. pomniejszana o 800 sztuk akcji. Po zawarciu umowy
doszto do zmniejszenia wartosci nominalnej akcji, w wyniku czego postanowienie to dotyczy obecnie
8.000 sztuk akciji.

W dniu 9.06.2003r Pawet Radzitowski objgt w podwyzszonym kapitale zakladowym Emitenta 6.200 Akcji
imiennych i uprzywilejowanych serii E o wartosci nominalnej 10 ztotych. W dniu 12.06.2003 Waldemar
Przybyla objgt w podwyzszonym kapitale zaktadowym Emitenta 6.200 Akcji imiennych i
uprzywilejowanych serii E 0 wartosci nominalnej 10 ztotych. PodwyZzszenie kapitatu zostato zarejestrowane
2 lipca 2003r.

19 marca 2004 roku Cztonkowie Zarzadu ztozyli zapisy na akcje serii F i G. W dniu 23 marca 2004 roku
Pawtowi Radzitowskiemu przydzielono 11 Akgji serii F oraz 1352 akgji serii G o wartosci nominalnej 1 ztoty
kazda w ramach emisji publicznej akcji, natomiast Waldemarowi Przybyle przydzielono 194 Akcji serii F
oraz 1352 akcji serii G o wartoéci nominalne 1 ztoty kazda w ramach emisji publicznej akgcji. Podwyzszenie

kapitatu zakladowego obejmujace emisje akgji serii F i G zostato zarejestrowane 6 kwietnia 2004 roku.

23. Informacja o realizacji zasad tadu korporacyjnego i oswiadczeniu
Zarzadu w sprawie ,Dobre praktyki w spotkach publicznych 2005”

W omawianym okresie Spdtka przestrzegata zasad tadu korporacyjnego, zgodnie z os$wiadczeniem

opublikowanym w raporcie biezacym nr 3/2004, z wyjatkiem opisanym ponize;j.

Jedynym odstepstwem od zasad byta organizacja Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen Spétki, odbytych
w dniach 07.02.2004, 28.02.2004, 29.03.2004, ktdre odbyly sie bez formalnego zwotania, stosownie do
art. 405 § 1 Kodeksu spotek handlowych. Wyzej wymienione posiedzenia odbyty sie w obecnosci
wszystkich akcjonariuszy Spotki lub ich petnomocnikdw, gtéwnie w celu dostosowania wewnetrznych

aktow Spotki w celu sprawnego przeprowadzenia emisji akcji F i G.
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Nowe o$wiadczenie Zarzadu Emitenta w sprawie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego objetych
dokumentem ,Dobre praktyki w spodtkach publicznych 2005” bedzie, zgodnie ze stanowiskiem Zarzadu
Gietdy wyrazonym w pismie z 23 lutego 2005r. przedstawione Radzie Nadzorczej Spétki w dniu 30 maja
2005r. i przedtozone do akceptacji Walnemu Zgromadzeniu zaplanowanemu na dzie 7 czerwca 2005r.
Zarzad Spotki opublikuje petng tres¢ powyzszego o$wiadczenia w formie oddzielnego raportu biezacego
po zakonczeniu Walnego Zgromadzenia.

Zarzad Doradztwa Gospodarczego DGA S.A.:

Prezes Zarzadu

Andrzej Glowacki = e

Wiceprezes Zarzadu

Anna Szymanska = s
Wiceprezes Zarzadu
Waldemar Przybyla = ..

Wiceprezes Zarzadu

Pawel Radzitowski = ..cccicicrccciisnee.
Wiceprezes Zarzadu

Jacek Musial = e

Poznan, 5 maja 2005 r.
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