PROSPEKT EMISYJNY

DORADZTWO GOSPODARCZE DGA SPOLKA AKCYJNA
z siedzibg w Poznaniu

Przygotowany w zwiazku z ofertg publiczng 7 910 000 Akcji Serii H z uwzglednieniem prawa poboru oraz
w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie do obrotu regulowanego 2 260 000 praw poboru Akcji Serii H,
do 7 910 000 Praw do Akgcji Serii H oraz do 7 910 000 Akgcji Serii H.

zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 25 wrzesnia 2007 roku

Podmiotem oferujacym papiery wartosciowe Emitenta jest:

Dom Maklerski

PENETRATOR

Dom Maklerski PENETRATOR Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, Rynek Gtéwny 6

Oferta Publiczna Akcji Serii H spétki Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. jest przeprowadzana jedynie na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Poza granicami Polski niniejszy prospekt nie moze byé¢ traktowany jako propozycja lub oferta nabycia. Prospekt ani papiery
warto$ciowe nim objete nie byty przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia lub notyfikacji w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczypospolitg
Polska, papiery warto$ciowe objete niniejszym prospektem nie moga byé oferowane lub sprzedawane poza granicami Rzeczypospolitej
Polskiej (w tym tez na terenie innych panstw Unii Europejskiej oraz Stanéw Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej), chyba ze w danym
panstwie taka oferta lub sprzedaz mogtaby zosta¢ dokonana zgodnie z prawem, bez koniecznosci spetnienia jakichkolwiek dodatkowych
wymogow prawnych. Kazdy inwestor zamieszkaty bgdZ majacy siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapoznac sie
z przepisami prawa polskiego oraz przepisami prawa innych panstw, ktére mogq sie do niego stosowac.
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CzESC | - PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie powinno by¢ traktowane jako wprowadzenie do Prospektu. Decyzja inwestycyjna
powinna by¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tres¢ catego Prospektu.

Inwestor wnoszacy powodztwo odnoszace sie do tresci Prospektu ponosi koszt ewentualnego ttumaczenia tego
Prospektu przed rozpoczeciem postepowania przed sadem.

Osoby sporzadzajace dokument podsumowujacy lub podsumowanie bedace czescig prospektu emisyjnego
sporzadzonego w formie jednolitego dokumentu, tacznie z kazdym jego ttumaczeniem, ponoszag odpowiedzialnos¢
jedynie za szkode wyrzadzong w przypadku, gdy dokument podsumowujgcy wprowadza w btad, jest niedoktadny
lub sprzeczny z innymi czesciami prospektu emisyjnego.

1. Tozsamosé dyrektoréw, doradcéw i biegtych rewidentéow

Zarzad Emitenta:

Andrzej Gtowacki - Prezes Zarzadu
Anna Szymanska - Wiceprezes Zarzadu
Mirostaw Marek - Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza Emitenta:

Piotr Gosieniecki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Karol Dziatoszynski —  Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Romuald Szperlinski —  Sekretarz Rady Nadzorczej

Leon Komornicki —  Czionek Rady Nadzorczej

Janusz Steinhoff —  Czionek Rady Nadzorczej

Jacek Gulinski —  Czonek Rady Nadzorczej

Tomasz Koziot —  Czonek Rady Nadzorczej

Doradcy i biegli rewidenci:

Korycka, Budziak & Audytorzy Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Solec 22, 00-410 Warszawa),
podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez
Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw, pod numerem 84, dokonujgcy badania jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2004 r. do 31 grudnia 2004 r.
Osobami dokonujacymi badania sprawozdania finansowego byty: Matgorzata Urbaniak — biegty rewident, wpisana
na liste biegtych rewidentow pod nr 10074/7446 oraz Jadwiga Orkwiszewska - biegty rewident, wpisana na liste
biegtych rewidentéw pod nr 2890/323.

Misters Audytor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Migdatowa 4 lok. 43, 02-796 Warszawa), podmiot
wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentéw, pod numerem 63, dokonujacy badania jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. oraz za okres od
1 stycznia 2006 r. do 31 grudnia 2006 r. Osobami dokonujacymi badania sprawozdania finansowego byli: Jadwiga
Kazmierczak - biegly rewident, wpisana na liste biegtych rewidentéw pod nr 6062/1120, Barbara Misterska-Dragan
— biegty rewident, wpisana na liste biegtych rewidentéw pod nr 2581/117.

Sroka & Wspdlnicy Kancelaria Prawna Spoétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu (adres: ul. Towarowa 35, 61-
896 Poznan) jest Doradca Prawnym Emitenta.

Dom Maklerski PENETRATOR S.A. z siedzibg w Krakowie (adres: Rynek Gtéwny 6, 31-042 Krakow), petiacy
funkcje Oferujgcego jest podmiotem odpowiedzialnym za czynnos$ci o charakterze doradczym, majace na celu
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przeprowadzenie Oferty Akcji Serii H oraz wprowadzenie Akcji Serii H i PDA Serii H do obrotu na rynku
regulowanym. Dom Maklerski PENETRATOR S.A. dostarczat Emitentowi porad, wyjasnien i opinii w zakresie
spraw zwigzanych z ofertg publiczng i obrotem papierami wartosciowym, w tym w zakresie spraw zwigzanych
z przeprowadzeniem Oferty Publicznej Akcji Serii H.

3GON Europe Sp. z 0.0. w organizacji & Wspdlnicy Spotka Komandytowa z siedzibg w Warszawie (adres: 00-660
Warszawa, ul. Lwowska 19), petnigca funkcje Doradcy Finansowego, jest podmiotem wspotodpowiedzialnym za
doradztwo w zakresie dotyczacym Oferty Publicznej, w tym w zakresie opracowania koncepcji przeprowadzenia
Oferty Publicznej, odpowiedniego jej przygotowania i przeprowadzenia. Doradca Finansowy nie uczestniczyt
w sporzadzaniu Prospektu.

2. Statystyka oferty i przewidywany harmonogram

Na podstawie Prospektu w ramach subskrypcji przeprowadzanej w drodze oferty publicznej oferuje sie do objecia
w ramach prawa poboru 7.910.000 (siedem milionéw dziewieéset dziesie¢ tysiecy) Akgji Serii H.

Za kazdag jedng Akcje Emitenta posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. na koniec dnia 21 sierpnia
2007 r., dotychczasowym akcjonariuszom przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajac liczbe
emitowanych Akcji Serii H, 2 jednostkowe prawa poboru uprawniajg do objecia 7 Akcji Serii H.

Zgodnie z art. 436 § 1 Ksh wykonanie prawa poboru akcji spotki publicznej nastepuje w jednym terminie, w ktérym
skfadane sg zaréwno Zapisy Podstawowe, jak i Zapisy Dodatkowe.

Przewidywane terminy subskrypcji Akcji Serii H (harmonogram Oferty Publicznej) przedstawiajg sie nastepujgco:

21 sierpnia 2007 r. Dzien ustalenia prawa poboru
do 26 wrzesnia 2007 r.  Przewidywany termin publikacji prospektu*®

27 wrzesnia 2007 . Najwczesniejszy przewidywany termin rozpoczecia notowan praw poboru Akcji Serii
H**

10 pazdziernika 2007 r.  Zakonczenie notowan praw poboru Akcji Serii H
10 pazdziernika 2007 r.  Otwarcie publicznej subskrypciji

10 pazdziernika 2007 r. Rozpoczecie przyjmowania Zapiséw Podstawowych i Zapiséw Dodatkowych
w ramach wykonywania prawa poboru

15 pazdziernika 2007 r. Zakonczenie przyjmowania Zapisow Podstawowych i Zapiséw Dodatkowych
w ramach wykonywania prawa poboru

24 pazdziernika 2007 r.  Przewidywany termin przydziatu Akcji Serii H w ramach prawa poboru

24 pazdziernika 2007 r.  Przewidywany termin zamkniecia Oferty Publicznej (w przypadku, gdy w ramach
wykonania prawa poboru z uwzglednieniem Zapiséw Dodatkowych subskrybowane
zostang wszystkie Akcje Serii H, lub w przypadku gdy nie zostanie przeprowadzona
subskrypcja uzupetniajgca)

25 pazdziernika 2007 r.  Rozpoczecie przyjmowania zapisow na Akcje Serii H nieobjete w ramach
wykonywania prawa poboru (w odpowiedzi na ewentualne zaproszenie Zarzadu
Emitenta, w przypadku gdy przeprowadzona bedzie subskrypcja uzupetniajaca)

26 pazdziernika 2007 r. Zakonczenie przyjmowania zapisow na Akcje Serii H nieobjete w ramach
wykonywania prawa poboru (w odpowiedzi na ewentualne zaproszenie Zarzadu
Emitenta, w przypadku gdy przeprowadzona bedzie subskrypcja uzupetniajaca)

29 pazdziernika 2007 r.  Przewidywany termin ewentualnego przydziatu Akcji Serii H nieobjetych w ramach
wykonywania prawa poboru
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29 pazdziernika 2007 r.  Przewidywany termin zamkniecia Oferty Publicznej (w przypadku gdy w ramach
wykonania prawa poboru nie zostang subskrybowane wszystkie Akcje Serii H
i przeprowadzona zostanie subskrypcja uzupetniajaca)

* Stosowna informacja o opublikowaniu Prospektu zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie ogtoszenia
prasowego.

** Ogolne przestanki oraz ramowe terminy rozpoczecia i zakonczenia notowan praw poboru na GPW okreslone sq
w Szczegotowych Zasadach Obrotu Gietdowego. Szczegdétowy terminarz notowar praw poboru okresli i poda do
publicznej wiadomosci w drodze komunikatu Zarzgd GPW.

3. Kluczowe informacje dotyczace wybranych danych finansowych; kapitalizacja
i zobowiazania; przyczyny oferty i wykorzystanie wptywéw pienieznych

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2005-2006 oraz za | i Il kwartat 2007 r. zostaty sporzgdzone
zgodnie z MSSF. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2004 zostato przedstawione zaréwno zgodnie
z MSSF, jak i z Polskimi Standardami Rachunkowosci.

Tabela: Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej DGA za lata 2004 — 2006 (w tys. zl)

Wyniki finansowe 2006 2005 2004 2004
Wg MSSF MSSF MSSF PZR
Przychody netto ze sprzedazy 39 449 31284 29 247 29 288
Zysk brutto na sprzedazy 11223 7079 10 622 11612
EBIT (zysk z dziatalnosci operacyjnej) 3679 -3 504 1582 2454
EBITDA (zysk z dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja) 6 607 -1 330 2455 3327
Zysk (strata) brutto 3275 -3 882 1412 2284
Zysk (strata) netto 3248 -3730 1166 2246

Zrédfo: Emitent
Tabela: Dane finansowe Grupy Kapitatowej DGA za lata 2004 — 2006 (tys. zf)

Wybrane dane finansowe 2006 2005 2004 2004
Wg MSSF MSSF MSSF PZR
Aktywa razem 40 461 30 376 26 562 27 526
Aktywa trwate 10 362 10176 9102 5993
Aktywa obrotowe 30099 20 200 17 460 21533
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 20 132 13 286 4 892 4784
Zobowigzania dtugoterminowe 657 774 221 134
Zobowigzania krotkoterminowe 19475 12512 4 671 4 261
Kapitat (fundusz) wasny 20330 17 092 21670 22743
Kapitat (fundusz) podstawowy 2 260 2260 2260 2260
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Liczba Akcji w sztukach 2260 000 2260 000 2260 000 2260 000

Zysk na jedng akcje zwykta (w zt) 1,43 -1,65 0,52 1,08
Zrédfo: Emitent

Tabela: Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej DGA za I i Il kwartat (narastajgco) w latach 2006-2007 (w tys. zt)

Wyniki finansowe -V 2007 1-V1 2006 111 2007 I-111 2006
Wy MSSF MSSF MSSF MSSF
Przychody netto ze sprzedazy 18 368 18 879 8288 8272
Zysk brutto na sprzedazy 4922 5713 2212 2127
Koszty sprzedazy 831 1516 435 686
Koszty ogoélnego zarzadu 3338 3722 1609 1675
EBIT (zysk z dziatalnosci operacyjnej) 892 1037 197 -255
EBITDA (zysk z dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja) 2231 2473 890 409
Zysk (strata) brutto 1307 877 510 -325
Zysk (strata) netto 1281 789 484 -408

Zrédfo: Emitent

Tabela: Dane finansowe Grupy Kapitatowej DGA za | i Il kwartat (narastajgco) w latach 2006-2007 (w tys. zt))

Wybrane dane finansowe I-V1 2007 1-V12006 1112007 11112006
Wg MSSF MSSF MSSF MSSF
Aktywa razem 40 083 35043 36 423 40 461
Aktywa trwate 9462 11 691 9470 10 362
Aktywa obrotowe 30 621 23 351 26 954 30099
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 19692 17173 15292 15969
Zobowigzania dtugoterminowe 711 847 602 652
Zobowigzania krotkoterminowe 18 981 16 326 14 690 19163
Kapitat (fundusz) wasny 20 390 17 870 21132 20648
Kapitat (fundusz) podstawowy 2 260 2260 2260 2260
Liczba Akcji w sztukach 2260 000 2260 000 2260 000 2260 000
Zysk netto jednostki dominujacej / jedng Akcje (zt) 0,57 0,35 0,21 -0,18

Zrédfo: Emitent
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Tabela: Kapitalizacja i zadtuzenie Grupy Kapitatowej DGA na 30.06.2007 (tys. zi)

Wyszczegdlnienie 30.06.2007
Kapitat wtasny 20390
Zadtuzenie krotkoterminowe 18 981
Zadtuzenie dtugoterminowe 711

Zrédfo: Emitent

Po dacie ostatniego opublikowanego sprawozdania finansowego, tj. po 30 czerwca 2007 r., Emitent (a) zawart
z Polskg Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci umowe na przeprowadzenie ustug doradczych, zwigzanych
z systemem zarzadzania jako$cig w o$rodkach Krajowego Systemu Ustug dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw,
(b) zawart umowe z Korporacjg Polskie Stocznie S.A., Agencjg Rozwoju Przemystu S.A. i Przedsiebiorstwem
Handlu Zagranicznego Cenzin Sp. z o .0. na przeprowadzenie zbycia Akcji Stoczni Gdansk S.A., (c) dokonat
restrukturyzacji polegajacej na przesunieciu zespotéw i zamknieciu Departamentu Systemoéw Informatycznych, (d)
otrzymat Swiadectwo Bezpieczenstwa Przemystowego drugiego stopnia, wydane przez Departament Ochrony
Informacji Niejawnych Agencji Bezpieczenstwa Wewnetrznego, ktdére umozliwi Emitentowi udziat w tych
przetargach i realizacje umoéw, w kitérych stosowne uprawnienie jest wymagane.

Przestanki Oferty Publicznej

Emitent zdecydowat sie na przeprowadzenie Oferty Publicznej z zamiarem pozyskania dodatkowych $rodkéw
finansowych, ktére zostang przeznaczone na:

e sfinansowanie akwizycji kapitatowych w firmach, specjalizujacych sie w okreslonych kompetencjach, oraz
ewentualne wsparcie kapitalowe przejmowanych podmiotow,

¢ sfinansowanie powotania funduszu ,seed capital”.

Pod wzgledem hierarchii wazno$ci, przeprowadzenie akwizycji kapitalowych oraz sfinansowanie powotania
funduszu ,seed capital” jest dla Emitenta rownorzedne . Wytyczone kierunki akwizycji sga dla Emitenta
réwnorzedne.

Emitent oczekuje, iz objete zostang wszystkie Akcje Oferowane, w zwigzku z czym wplywy pieniezne netto
z przeprowadzenia i realizacji catej emisji wyniosg ok. 15 min zt .

Emitent szacuje, ze faczne naktady zwigzane ze sfinansowaniem powofania funduszu ,seed capital” oraz
realizacjq akwizycji kapitatowych moga wynie$¢ 16 — 18 min zt, co jest kwotg przewyzszajgcg szacowane wptywy
netto z tytutu emisji Akcji Serii H o 1 — 3 min zt. Emitent planuje pozyskanie dodatkowych $rodkéw niezbednych do
petnego sfinansowania planéw inwestycyjnych zaréwno ze zrédet wewnetrznych, jak i zrédet zewnetrznych.
W przypadku, gdyby wptywy pozyskane z emisji Akcji Serii H byly nizsze od spodziewanych, Emitent
w niezbednym zakresie zwiekszy udziat dodatkowych zrédet w finansowaniu poszczegélnych przedsiewzie¢ albo
zrealizuje jedynie wybrane transakcje przejecia podmiotow.

Szczegdtowy plan finansowania celéw inwestycyjnych oraz alokacji wptywoéw pienieznych netto
z przeprowadzenia i realizacji emisji Akcji Serii H przedstawia ponizsze zestawienie.

Obszar inwestycji Srodki z emisji Akcji serii Srodki z innych zrédet taczne naklady

H (min zt) (mln zt) inwestycyjne (min zf)
Akwizycje kapitatowe 9-11 1-3 10 - 14
- e-learning 2-5 - 2-5
- inzynier kontraktu 2-6 - 2-6
- podmiot wdrazajacy produkty Microsoft 2-3 - 2-3
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- firmy umozliwiajace ekspansje zagraniczng 1-2 - 1-2
Fundusz seed capital 4-6 - 4-6
tacznie 15 1-3 16-18

Zwraca sie uwage inwestorow na okolicznos¢, iz na dzien zatwierdzenia Prospektu $Sciste okreslenie przez
Emitenta sposobu wykorzystania wptywdw pochodzacych z emisji Akcji Serii H jest znacznie utrudnione ze
wzgledu na specyfike przebiegu procesow akwizycji kapitatowych oraz ze wzgledu na fakt, iz do chwili
zatwierdzenia Prospektu Emitent, poza nizej opisanymi porozumieniami intencyjnymi, nie zawart umoéw, ktére
w sposOb ostateczny i wigzacy okreslatyby terminy i warunki nabycia podmiotéw zidentyfikowanych przez DGA
jako potencjalne cele akwizycji.

Majac na uwadze powyzsze, Emitent zastrzega sobie prawo do alokacji $rodkéw pochodzacych z wptywéw
z emisji Akcji Serii H pomiedzy poszczegdlnymi celami emisji, na zasadach okreslonych w czesci IV pkt. 3.4
Prospektu, a o fakcie tym akcjonariusze zostang poinformowani Raportem Biezacym.

4. Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciag Emitenta:

¢ Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych konsultantéw i pracownikéw,

¢ Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych klientow,

¢ Ryzyko zmiennosci generowanych wynikow w poszczegdélnych kwartatach,

e Ryzyko skali dziatania,

¢ Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych produktéw i ustug,

¢ Ryzyko zwigzane z zawartymi umowami o Swiadczenie ustug,

¢ Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow pracowniczych,

¢ Ryzyko zwigzane z realizacjg celow emisiji,

¢ Ryzyko wymagalnosci zobowigzan warunkowych,

¢ Ryzyko rozbudowy Grupy Kapitatowej Emitenta.

Czynniki ryzyka zwigzane z branza, w ktorej dziata Emitent:

¢ Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomicznag,

¢ Ryzyko polityki podatkowe;j,

¢ Ryzyko konkurencji,

¢ Ryzyko konsolidacji branz, w ktérych dziatajg podmioty z Grupy Kapitatowej Emitenta,
¢ Ryzyko kursu walutowego,

¢ Ryzyko zwigzane ze spadkiem dynamiki wzrostu rynku ustug $wiadczonych przez podmioty z Grupy
Kapitatowej Emitenta.

Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami Emitenta:
¢  Ryzyko niedojscia Oferty Publicznej do skutku,

¢ Ryzyko opdznienia we wprowadzeniu akcji do obrotu gietdowego lub odmowy wprowadzenia akcji do obrotu
gietdowego,

¢ Ryzyko zwigzane z nabywaniem i notowaniem PDA Serii H,

¢ Ryzyko rynku kapitatowego,
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e Ryzyko wstrzymania, przerwania, lub zakazania Publicznej Oferty oraz wstrzymania lub zakazania
dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu wynikajace z art. 16, 17 i 18 Ustawy o Ofercie,

¢ Ryzyko wstrzymania dopuszczenia do obrotu lub rozpoczecia notowah wynikajagce z art. 20 Ustawy
o Obrocie,

¢ Ryzyko dotyczace mozliwosci natozenia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF za niewykonywanie
obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa,

¢ Ryzyko zawieszenia notowan,

¢ Ryzyko dotyczace mozliwosci wykluczenia akcji Emitenta z obrotu gietdowego na podstawie § 31 Regulaminu
GPW,

¢ Ryzyko zwigzane z rozwodnieniem i zmiang struktury akcjonariatu.

5. Informacje dotyczace Emitenta

5.1. Historia i rozwdj Emitenta

Pan Andrzej Gtowacki, znaczny akcjonariusz i jeden z zatozycieli Emitenta, rozpoczat dziatalnos¢ w obszarze
doradztwa gospodarczego juz w roku 1990 (jako wspoizatozyciel spotki swiadczacej ustugi finansowo-prawne,
spotki oferujacej obstuge finansowo-ksiegowa, ustugi audytorskie, a takze prowadzac witasng dziatalnosc
gospodarczg, m.in. w zakresie wycen $rodkéw trwatych dla sektora energetycznego oraz uczestniczac
w ,Programie wspierania inicjatyw gospodarczych WIG” w Wielkopolsce).

Emitent (pod nazwg Doradztwo Gospodarcze — Andrzej Glowacki S.A.) zostat powotany jako spoétka akcyjna 18
maja 1995 r. Emitent rozwijat dziatalno$¢ doradcza ukierunkowang na procesy przeksztatcen wtasnosciowych,
prowadzone na zlecenie urzedow wojewddzkich i przedsiebiorstw, wyspecjalizowat sie takze w doradzaniu branzy
energetycznej i spoétdzielczej, wdrazat systemy zapewnienia jakosci, systemy informatyczne oraz rozwigzania
procesowe.

W wyniku analizy mozliwosci rozszerzenia dziatalnosci Emitent powotat w roku 1997 Departament Zarzgdzania
Procesami Biznesowymi, ktérego zadaniem byto wspieranie proceséw restrukturyzacji wewnetrznej w podmiotach
gospodarczych i instytucjach. DGA podjeta tez decyzje o wykorzystaniu oprogramowania informatycznego do
opisu i optymalizacji procesow restrukturyzacji. Emitent kontynuowat dziatalno$¢ doradcza dla sektora
energetycznego (w tym tworzyt model rynku energii w Polsce), dziatajagc na zlecenie m.in. Ministra Skarbu
Panstwa, delegatur Ministra Skarbu Panstwa, Agencji Prywatyzacji, doradzat w zakresie prywatyzacji firm sektora
zbrojeniowego, a takze utworzyt pierwsze wtasne oprogramowanie — DGA Quality.

Pod koniec 2002 r. Emitent utworzyt Departament Integracji Europejskiej, ktory szybko rozpoczat wspieranie
klientow w zupetnie nowej dziedzinie doradztwa — pozyskiwania finansowania z funduszy Unii Europejskiej.
Ponadto DGA rozwijato kompetencje w zakresie znormalizowanych systemow zapewnienia jakosci, zarzadzania
srodowiskowego, BHP i bezpieczenstwem informac;ji.

W | kwartale 2004 Emitent przeprowadzit publiczng emisje akciji, ktére zostaty nastepnie wprowadzone do obrotu
na Gieldzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie. DGA utworzyta Centrum Rozwoju Kadr, pozyskata
finansowanie ze srodkdw UE na cztery catosciowe projekty szkoleniowe dla kadry zarzadzajacej i pracownikéw
przedsigbiorstw. Emitent zaoferowat nowe oprogramowanie (DGA Workflow, DGA BCM) pracowat takze nad
wdrozeniem kolejnych produktow informatycznych, wspierajacych zarzadzanie oraz relacje z klientami. Emitent
zostat akredytowanym wykonawcg ustug w ramach projektdéw Unii Europejskiej przy Polskiej Agencji Rozwoju
Przedsigbiorczosci.

W latach 2005-2006 Departament Projektéw Europejskich Emitenta realizowat m. in. projekty szkoleniowe
wspotfinansowane z funduszy unijnych — dla EnergiaPro, Amica Wronki, Phytopharm Klegka, Philip Morris Polska,
Icopal, Elektrocieptownia Elcho, projekty dla Wojewddzkiego Urzedu Pracy w Poznaniu (,Zawody przysztosci
w Wielkopolsce” i ,Kierunek zatrudnienie”), duze projekty dla Polskiej Agencji Rozwoju Przedsigbiorczosci
(,Turystyka — wspdlna sprawa” — lll etapy programu, obejmujace niemal catg Polske, o tacznej wartosci dla
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konsorcjum ponad 60 min zt, ,Clustering” i ,Telepraca”) Fundacji Fundusz Wspétpracy czy Ministerstwa Pracy
i Polityki Spotecznej.

Departament Zarzadzania Emitenta realizowat m. in. umowe na przygotowanie Kasy Rolniczego Ubezpieczenia
Spotecznego do certyfikacji systemu zarzadzania jakoscig i bezpieczenstwem informacji, umowe na certyfikacje
PTK Centertel w zakresie zarzadzania finansami, umowy dla PGNiG oraz Kompani Weglowe;j.

Od roku 2004 Emitent aktywnie ksztattowat swa grupe kapitatowg — utworzyt przedstawicielstwo w Moskwie, nabyt
akcje Polskiego Instytutu Kontroli Wewnetrznej i udziaty Meurs Polska oraz Pracowni Badan Spotecznych,
wyodrebnit spotke DGA Kancelaria Rachunkowa, obnizyt swéj udziat/wktad w DGA&SAJA i Kancelarii Prawnej
Marcin Piszcz i Wspdlnicy, a takze utworzyt Sroka&Wspélnicy Kancelaria Prawna Spétka Komandytowa.

Emitent otrzymat w tym czasie szereg nagrdd i wyrdznien, w tym tytutu najskuteczniejszej firmy konsultingowej
w pozyskiwaniu dotacji unijnych w 2005 roku. W rankingu firm doradczych, publikowanym przez Warsaw Business
Journal, za 2006 r. Emitent zajat pierwsze miejsce wsrdd firm lokalnych i si6dme sposréd wszystkich, dziatajacych
w Polsce, zaréwno w aspekcie przychodow, jak i liczby konsultantéw.

W kwietniu 2007 Emitent przedstawit model biznesowy na lata 2008-2011 p.n. ,Synergia nowych obszaréw
i dotychczasowych kompetencji’. Emitent zawart kolejng umowe z PARP, umowe na doradztwo dla Grupy BOT,
dla PGNiG i umowe na przeprowadzenie zbycia akcji Stoczni Gdansk.

5.2. Zarys ogdlny dziatalnosci

Podstawowym obszarem dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitalowej DGA jest $swiadczenie ustug doradztwa
gospodarczego. Zakres dziatalnosci Grupy Kapitatowej DGA jest stosunkowo szeroki i obejmuje m.in.:

e realizacje ztozonych ogdlnopolskich i miedzynarodowych projektow doradczo-szkoleniowych, finansowanych
ze srodkow UE,

e« doradztwo biznesowe,

e doradztwo w sferze zarzadzania,

* projekty szkoleniowe,

e tworzenie produktéw informatycznych,

e ustugi audytorskie,

e ustugi ksiegowo-rachunkowe,

e tworzenie narzedzi wspomagajgcych zarzadzanie zasobami ludzkimi.

e Swiadczenie ustug prawnych, zwigzanych z realizacjg projektow znajdujacych sie w obszarach wskazanych
powyzej,

o ustugi marketingowych badan ilosciowych i jakosciowych.

Emitent, na przestrzeni 17 lat dziatalnosci, systematycznie poszerza wachlarz swiadczonych ustug, dostosowujac
go do potrzeb podmiotéw gospodarczych réznej wielkosci oraz odbiorcéw non-profit (administracja rzagdowa
i samorzadowa, agendy rzadowe) w zmieniajgcym sie otoczeniu biznesowym. Wiekszos¢ ustug doradztwa
gospodarczego $wiadczona jest bezposrednio przez Emitenta. Ustugi audytorskie swiadczone sg przez podmiot
zalezny DGA Audyt, ustugi ksiegowo-rachunkowe — przez podmiot zalezny DGA Kancelaria Rachunkowa, ustugi
wspomagania zarzadzania zasobami ludzkimi — przez podmiot zalezny DGA HCM (poprzednia nazwa: DGA
Meurs), ustugi zwigzane ze Swiadczeniem pomocy prawnej oraz z obstugg prawng wykonywane sg przez Sroka &
Wspdlnicy Kancelaria Prawna Sp. K. Ustugi badan marketingowych swiadczone sg przed podmiot powigzany PBS
DGA.
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Struktura organizacyjna Grupy Kapitatowej DGA zostata dostosowana do giéwnych segmentéw/obszarow
dziatalnosci. Dla celdw zarzadczych Emitent wyrdznit w swej strukturze organizacyjnej 3 departamenty:

e« Departament Projektéw Europejskich (segment: projekty europejskie),
e« Departament Zarzadzania (segmenty: systemy zarzadzania i projekty informatyczne),
e Departament Doradztwa Biznesowego.

Departament Zarzadzania i Departament Doradztwa Biznesowego $wiadczg tacznie ustugi w zakresie konsultingu
zarzadczego i finansowego. Docelowo struktura organizacyjna Emitenta bedzie podlegata modyfikacjom,
uzaleznionym od procesu akwizycji nowych podmiotéw oraz od rozszerzonego wachlarza ustug i produktow, ktére
Emitent planuje wprowadzi¢ do swojej oferty po przeprowadzeniu emis;ji.

Poczawszy od roku 2006, wiekszos¢ przychodéw zapewniajg Emitentowi ustugi doradcze segmentu ,projekty
europejskie” — za 2006 rok byto to 61,6% przychodéw, za pierwsze dwa kwartaty 2007 roku — 60,5%.

Struktura sprzedazy wg obszarow dziatalnosci w latach 2004 — 2006 (wartoSci w tys. zt)

2006 2005~ 2004
Kategoria Wartosé Udziat wartos¢ Udziat Wartos¢ udziat
Projekty Europejskie 24 315 61,6% 10 737 34,3% 10 883 37,2%
Konsulting Zarzadczy i Finansowy 10 323 26,2% 15 496 49,5% 14 051 48,0%
Technologie Informatyczne 2606 6,6% 3537 11,3% 3428 11,7%
Pozostate * -246** - - - -
Razem 39449 100,0% 31284 100,0% 29 247 100,0%

*Aby zachowac poréwnywalno$¢ danych przychody za 2005 rok w projektach realizowanych w ramach umoéw
zawartych na zasadach konsorcjum zostaty zaprezentowane wg zmienionych zasad przyjetych w 2006 roku (w
przychodach wykazywana jest tylko nalezna DGA cze$c).

** W przychodach nie przypisanych segmentom uwzgledniono korekte dot. lat poprzednich wystawiong na firme
Trasko-Inwest Sp. z o.0., ktora zmniejszyta przychody o kwote 589 tys. zt

Struktura sprzedazy wg obszarow dziatalnosci w okresie |— Il kwartatu 2007 roku (warto$ci w tys. zt)

I - Il kwartat 2007 | kwartat 2007
Kategoria Wartos¢ udziat wartos¢ Udziat
Projekty Europejskie 11111 60,5% 4832 58,3%
Konsulting Zarzadczy i Finansowy 4171 22,7% 1792 21,6%
Technologie Informatyczne 1323 7,2% 880 10,6%
Pozostate 81 0,4% 10 0,1%
Razem 18 368 100,0% 8 288 100,0%

Zrédfo: Emitent
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Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogétem Grupy Kapitatowej DGA jest nieznaczny, w latach 2004 —
2006 ksztattowat sie na poziomie 8,2%, 1,6% i 2,9%, odpowiednio.

Odbiorcami ustug Emitenta sg podmioty o r6znej formie prawnej, z wielu branz. W roku 2006 Emitent Swiadczyt
ustugi przede wszystkim dla administracji publicznej (59,4% przychoddéw), sektora ustug (20,3%) i infrastruktury
(4,3%), co stanowi kontynuacje dotychczasowej tendencji.

58.3. Pracownicy Emitenta

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku Grupa Kapitatowa DGA dysponowata zespotem 218 osobowym,
w tym 104 osoby zatrudnione na podstawie uméw o prace. Na date Prospektu liczebno$¢ zespotu wzrosta do 308
0so6b, w tym zatrudnionych na podstawie umowy o prace — 131 oséb.

5.4. Badania i rozwdj, patenty i licencje

W latach 2004-2007 Emitent w gtdwnej mierze prowadzit prace badawczo — rozwojowe, ukierunkowane na
stworzenie aplikacji komputerowych, utatwiajgcych szeroko rozumiane =zarzgadzanie i kontrolowanie
przedsiebiorstw (m.in. DGA Process, DGA Quality, DGA Workflow, DGA Balanced ScoreCard, DGA Controlling,
DGA Secure, DGA Learning). Ponadto opracowat programy w zakresie doradztwa i szkolenia, wykorzystywane
przy realizacji projektow wspétfinansowanych ze srodkéw Unii Europejskiej.

Koszty prac rozwojowych w latach 2004 — 2005 wynosity odpowiednio 2 823 tys. zt i 210 tys. zt. W 2006 roku, ze
wzgledu na trudng sytuacje w | kwartale, naktady na prace rozwojowe zostaty ograniczone. W 2007 roku, taczne
nakfady inwestycyjne szacowane sg na 250 tys. zt.

Emitent posiada 7 znakéw towarowych (prawa ochronne na znaki towarowe), wpisanych do wiasciwego rejestru
prowadzonego przez Urzad Patentowy RP.

Emitent posiada licencje na nastepujace oprogramowanie: CRM Polish Lic/SA Pack OLP C SalesPro User — 235
licencji, oraz CRM Polish Lic/SA Pack OLP C Sales Module — 1 licencja.

PowyZsze znaki towarowe oraz licencje zostaty oméwione w Czesci Il Prospektu.

5.5. Perspektywy

Rynek ustug doradczych w Polsce, uwzgledniajac wielkos¢ i potencjat kraju, jest wciaz znaczaco mniejszy
zarbwno w poréwnaniu z analogicznymi krajami Europy Zachodniej, jak i nowymi krajami cztonkowskimi UE.
Uwzgledniajgc doswiadczenia krajéw, ktore wstapity do Unii Europejskiej wczesniej niz Polska, rynek ten powinien
systematycznie wzrasta¢ w kolejnych latach.

Polski rynek konsultingu zarzadczego miat szacunkowo w 2005 roku warto$¢ 240 min euro, w tym rynek
konsultingu biznesowego okoto 90 min euro, a konsultingu IT — okoto 70 min euro (wg najbardziej aktualnego
raportu stowarzyszenia branzowego, skupiajgcego podmioty z 21 krajéw Europy, pt. ,2005-2006 FEACO Survey
of European Management Consulting Market”. Udziat rynku ustug konsultingowych w tworzeniu PKB — zaledwie
0,14% — stawia Polske na ostatnim (wraz z Wtochami i Grecjg) miejscu wsrdd krajow stowarzyszonych w FEACO.
W roku 2005 rynek ustug konsultingu zarzadczego wzrést w Polsce o 10,0% (szosty przyrost wsréd krajow
zrzeszonych w FEACO). Emitent szacuje mozliwos¢ wzrostu segmentu doradztwa w zakresie IT i projektow
europejskich rzedu 15,0% rocznie, zas segmentu ustug doradczych - rzedu 9,5% rocznie.

Dobrym perspektywom rynku ustug konsultingu zarzadczego w Polsce sprzyjajg m.in.: wysoki wzrost PKB,
globalizacja (zwigkszajaca zapotrzebowanie na doradztwo m.in. w zakresie przejec¢ i potaczen firm), przystapienie
do Unii Europejskiej (znacznie zwiekszajgce srodki dostepne dla przedsiebiorstw i sektora publicznego na
finansowanie ustug doradczych) oraz stopniowe wprowadzanie technologii dot. zarzadzania informacja. Z drugiej
strony sytuacja polityczna w latach 2005-2007 powodowata zmniejszenie zaméwien na ustugi ze strony spotek,
bedacych wtasnoscig Skarbu Panstwa, szczegdlnie na ustugi w zakresie strategii rozwojowych i zarzadzania
operacyjnego.
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6. Znaczacy akcjonariusze
Znaczacymi akcjonariuszami Emitenta sa:

Andrzej Gtowacki, ktory posiada Akcje stanowigce 52,36 % udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta oraz 52,36 %
w ogdlnej liczbie gtoséw na WZ Emitenta,

Anna Szymanska, ktéra posiada Akcje stanowigce 6,44 % udziatu w kapitale zakladowym Emitenta oraz 6,44 %
w ogolnej liczbie gtoséw na WZ Emitenta,

Piotr Koch, ktory posiada Akcje stanowigce 5,09% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta oraz 5,09% w ogéinej
liczbie gloséw na WZ Emitenta.

7. Transakcje z powigzanymi stronami

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent dokonywat transakcji z podmiotami
powigzanymi (w rozumieniu standardéw, przyjetych zgodnie z Rozporzadzeniem nr 1606/2002) o charakterze
wynikajacym z biezacej dziatalnosci, na warunkach nie odbiegajgcych od warunkéw rynkowych. Przedmiotem
umow z podmiotami powigzanymi byty w gtéwnej mierze: podnajem powierzchni biurowych, swiadczenie na rzecz
Emitenta ustug bedacych przedmiotem dziatalnosci spotek zaleznych i stowarzyszonych (m.in. prowadzenie ksiag
rachunkowych, obstuga kontroli skarbowych, $wiadczenie ustug administracji ptacowej i kadrowej, Swiadczenie
ustug doradztwa prawnego, prowadzenie badan), kontrakty menedzerskie, $wiadczenie ustug doradczych,
pozyskiwanie zlecen na rzecz Emitenta.

Emitent dokonywal w szczegdlnosci transakcji z jednostkami zaleznymi i stowarzyszonymi Emitenta, a takze
osobami wchodzgacymi w sktad organdéw zarzadczych i nadzorczych Emitenta oraz osobami powigzanymi z nimi.

8. Szczegoly oferty oraz dopuszczenia do obrotu

8.1. Oferta i plan dystrybucji

Na podstawie Prospektu w ramach subskrypcji przeprowadzanej w drodze oferty publicznej oferuje sie do objecia
w ramach prawa poboru 7.910.000 Akcji Serii H. Za kazda jedng Akcje Emitenta posiadang na koniec dnia
ustalenia prawa poboru, tj. na koniec dnia 21 sierpnia 2007 r., dotychczasowym akcjonariuszom przystuguje jedno
jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajgc liczbe emitowanych Akcji Serii H, 2 jednostkowe prawa poboru
uprawniajg do objecia 7 Akcji Serii H.

Zgodnie z art. 436 § 1 Ksh wykonanie prawa poboru akcji spétki publicznej nastepuje w jednym terminie, w ktorym
skfadane sg zaréwno Zapisy Podstawowe, jak i Zapisy Dodatkowe.

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akcji Oferowanych w ramach Zapiséw Podstawowych, w wykonaniu
prawa poboru, sa;

e osoby, ktérym przystuguje prawo poboru wg stanu na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktére nie dokonaty
jego zbycia do momentu ztozenia zapisu na Akcji Serii H;

e osoby, ktére nabyty prawo poboru w obrocie wtérnym i nie dokonaty ich zbycia do momentu ztozenia zapisu
na Akcje Serii H.

Ponadto osoby bedace akcjonariuszami Emitenta wg stanu na koniec dnia ustalenia prawa poboru sg uprawnione
do ztozenia Zapisu Dodatkowego obejmujacego dowolng liczbe Serii H nie wiekszg jednak niz liczba oferowanych
Akcji Serii H ogotem.

Jezeli nie wszystkie Akcje Serii H zostang objete w trybie wykonania prawa poboru (uwzgledniajac Zapisy
Dodatkowe), Zarzad Emitenta moze zaoferowa¢ niesubskrybowane Akcje Serii H wedlug swojego uznania
wytypowanym przez siebie inwestorom.

Cena Emisyjna Akcji Serii H wynosi 2,00 zt za jedna Akcje Serii H.
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8.2. Dopuszczenie i wprowadzenie Praw do Akcji Serii H oraz Akcji Serii H do obrotu na
GPW

Przed rozpoczeciem Oferty Publicznej Emitent zawrze z KDPW umowe, ktérej przedmiotem bedzie rejestracja
w depozycie papieréw warto$ciowych objetych tg oferta. Umowa ta bedzie miata charakter warunkowy, poniewaz
rejestracja PDA Serii H w KDPW bedzie mozliwa pod dokonaniu przydziatu Akcji Serii H oraz spetnieniu
warunkéw okreslonych w uchwale KDPW, natomiast rejestracja Akcji Serii H w KDPW bedzie mozliwa dopiero po
zarejestrowaniu przez sad podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta w drodze emisji Akcji Serii H.

Zamiarem Emitenta jest, aby inwestorzy mogli jak najwczesniej mie¢ mozliwos¢ obrotu nabytymi PDA Serii H oraz
Akcjami Serii H. W tym celu planowane jest dopuszczenie i wprowadzenie PDA Serii H oraz Akcji Serii H do
obrotu na GPW niezwtocznie po spetnieniu odpowiednich przestanek przewidzianych prawem.

Termin notowania Akcji Serii H na GPW zalezy gtéwnie od terminu zarejestrowania przez sad rejestrowy
podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta dokonanego w drodze emisji Akcji Serii H. Z tego wzgledu Emitent
ma ograniczony wptyw na termin notowania Akcji Serii H na GPW.

8.3. Rozwodnienie

Przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Serii H zostang objete, a dotychczasowi znaczacy akcjonariusze nie wykonajg
przystugujacego im prawa poboru, struktura akcjonariatu po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Emitenta prezentowata sie bedzie nastepujaco:

Tabela: Struktura akcjonariatu po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego w przypadku
niewykonania prawa poboru przez znaczgcych akcjonariuszy

Udzial w OI?:ZI;;Z Liczba gloséw na
Akcjonariusz Liczba akcji walnym

Udziat w ogéinej
liczbie gloséw na

akcji/kapitale AN we_llnym

zaktadowym (%) zgromadzeniu (%)

Andrzej Gtowacki 1183 354 11,64% 1183 354 11,64%
Anna Szymanska 145 629 1,43% 145 629 1,43%
Piotr Koch 115000 1,13% 115000 1,13%
Pozostali akcjonariusze 8726017 85,80% 8726017 85,80%

Zrédfo: Emitent

8.4. Koszty emisji

Emitent szacuje, ze przy zalozeniu, ze zostang objete wszystkie Akcje Serii H, wpltywy pieniezne netto (po
odliczeniu kosztéw emisji) z emisji Akcji Serii H wyniosg nie mniej niz 15 min ztotych.

Wedtug szacunkéw Zarzadu Emitenta koszt emisji i Oferty Publicznej wyniesie nie mniej niz 750 tys. zt w tym:

Tabela: Koszty emisji i oferty

Wyszczegdlnienie Kwota w ztotych
Koszty obstugi i doradztwa, oraz koszty sporzadzenia, druku i dystrybucji prospektu emisyjnego 300 000
Optaty administracyjne i inne koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty 450 000
Razem 750 000

Zrédfo: Emitent
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9. Informacje dodatkowe

9.1. Kapitat zaktadowy

Stosownie do postanowien Statutu kapitat zaktadowy DGA wynosi 2.260.000,00 zlotych i dzieli sie na 2.260.000
Akcji o wartosci nominalnej 1 (jeden) zioty kazda, w tym 949 027 akcji imiennych oraz 1 310 973 akcji na
okaziciela. Kapitat zakladowy DGA jest w catosci optacony. W okresie objetym historycznymi informacjami
finansowymi do DGA nie zostatl wniesiony wkiad niepieniezny (aport). W obrocie na rynku regulowanym znajduje
sie 1 310 973 Akgji.

9.2, Umowa i statut spotki

Wzajemne prawa i obowigzki akcjonariuszy reguluje Statut Emitenta oraz bezwzglednie obowigzujace przepisy
prawa, w tym przepisy Ksh.

Statut Emitenta zawiera postanowienia dotyczace ograniczen w rozporzadzaniu Akcjami Emitenta.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien, ktére mogtyby spowodowaé opdznienie, odroczenie lub uniemozliwienie
zmiany kontroli nad Emitentem, jak rowniez nie zawiera postanowienh regulujacych progowa wielko$¢ posiadanych
akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza. Statut Emitenta
nie okresla warunkow, ktorym podlegajg zmiany kapitatu zaktadowego w sposdb bardziej rygorystyczny niz
przepisy Ksh.

9.3. Dokumenty dostepne do wgladu

W okresie waznosci Prospektu w siedzibie Emitenta w Poznaniu przy ulicy Towarowej 35 oraz na stronie
internetowej (www.dga.pl) mozna zapoznac si¢ z przedstawionymi ponizej dokumentami lub ich kopiami:

e  Prospektem emisyjnym,
e  Statutem Emitenta,
e Regulaminami (Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej, Zarzadu),

e Historycznymi danymi finansowymi wraz z opiniami biegtego rewidenta za lata 2004-2006 oraz niezbadanymi
sprawozdaniami finansowymi za | i Il kwartat 2007 roku,

« Odpisem z KRS.
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