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1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

W pierwszym pdtroczu 2005 r. Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. osiagneta nastepujace efekty finansowe
swojej dziatalnosci:

Tabela nr 1: Wybrane pozycje wynikow finansowych Spotki Doradztwo Gospodarcze DGA S.A.
w tys. zt na dzien 30.06.2005 r.

Wyszczegolnienie I potrocze 2005 | I potrocze 2004
1. Suma bilansowa w tys. zi. 33.721,8 30.848,2
2. Aktywa trwate w tys. zt. 13.061,0 6.569,4
3. Aktywa obrotowe w tys. zi. 20.660,9 24.278,8
4, Kapitat wiasny w tys. zt. 23.363,8 22.797,4
5. Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe w tys. zt. 10.358,0 8.050,8
6. Przychody ze sprzedazy w tys. zt. 19.024,9 16.270,3
7. Koszty dziatalnosci operacyjnej w tys. zt. 17.054,3 13.696,2
8. Wynik na sprzedazy w tys. zt. 1.970,6 2.574,1
9. Wynik finansowy brutto w tys. zi. 1.985,8 2.330,4
10. Wynik finansowy netto w tys. zt. 1.582,9 2.201,8
11. Rentowno$¢ majatku w % 4,7 7,1
12. Rentowno$¢ majatku trwatego w % 12,1 33,5
13. Rentowno$¢ netto sprzedazy w % 8,3 13,5
14. Rentowno$¢ brutto sprzedazy w % 10,4 14,3
15. Rentowno$¢ kapitatu wtasnego w % 6,8 9,7
16. Ptynnos¢ 1 — wskaznik biezacej ptynnosci 4,1 3,8
17. Ptynnos¢ II — wskaznik ptynnosci szybkiej 4,0 3,7
18. Ptynnos¢ 111 — wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,8 2,1
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19. Stopa ogdlnego zadtuzenia w % 16,4 21,3

20. Pokrycie aktywow trwatych kapitatem wtasnym i

rezerwami w % 178,9 347,0

21. Trwatos¢ struktury finansowania % 70,9 74,4

Informacja Zarzadu Spétki odnosnie braku zgody na nastepujace korekty wyniku finansowego
zaproponowane przez biegtego rewidenta:

¢ Odpisy aktualizujace naleznosci w tacznej kwocie 1.764.770 z}, na ktore mialyby sie skltada¢
odpisy na:
1. naleznosci od firmy Budimex — w kwocie 341.600,00 zt
uzasadnienie Spotki:
Wystawiona faktura dotyczy czesci zrealizowanych prac przez Spétke na rzecz Budimexu. Wykonane prace
obejmuja cze$¢ projektu polegajacego na doradztwie i aranzacji finansowania przy realizacji budowlanych
prac eksportowych zleceniodawcy (Budimexu). Jest to projekt dtugoterminowy, stad poszczegdlne etapy
prac roztozone sg w czasie a wynagrodzenie Spdtki ma charakter prowizyjny i zalezne jest od zrealizowania
catosci ustalonego miedzy stronami projektu. Obecnie projekt nadal jest realizowany, stad brak zaptaty jest
oczywisty i DGA nie wnosi zadnych zadan wobec firmy Budimex dotyczacych uregulowania zaptaty za
wystawiong wczesniej fakture. Zamkniecie transakcji wg prowadzacych projekt powinno nastgpi¢ w IV
kwartale biezacego roku
Nalezy dodac¢, ze DGA posiada doskonate relacje z firmg Budimex, ktéra przekazata Spotce obstuge wielu
swoich projektow zagranicznych, co jest wynikiem zaciesniania wspotpracy miedzy firmami. Jest to kolejne
uzasadnienie, ktore $wiadczy o niewielkim ryzyku nieuregulowania zaptaty przez firme Budimex.

2. naleznosci od firmy Trasko-Invest-R — w kwocie 1.416.170,00 zt

uzasadnienie Spotki:

Wystawione faktury dotycza organizacji finansowania kontraktu eksportowego majacego na celu
wykonanie prac projektowych i budowlanych przez Zleceniodawce(Trasko) na rzecz inwestora
zagranicznego. Ze strony Spoétki wszystkie prace zostaty zakonczone, skutkiem czego byly wystawione i
przyjete przez odbiorce faktury dotyczace realizacji poszczegdlnych etapow projektu. Z zawartej miedzy
stronami umowy wynika, ze wynagrodzenie przystugujace Spotce ma charakter prowizyjny i zaptata
zalezna jest od uruchomienia finansowania dla tego projektu przez bank finansujacy.

Opdznienia w przedmiotowym projekcie mialy miejsce ze wzgledu na dtuga procedure organizowania
finansowania, spowodowane zmianami kapitalowymi i organizacyjnymi instytucji finansujgcej. Jednak
obecnie projekt znajduje sie w fazie koncowej jego realizacji, tzn. Bank finansujacy podpisat umowe dot.
uruchomienia finansowania projektu i Spotka jest w posiadaniu dokumentéw $wiadczacych o tym fakcie. W
zwigzku z powyzszym zaptata za faktury ze strony Trasko powinna zosta¢ zrealizowana jeszcze w miesigcu
wrzesniu biezacego roku.

Nalezy doda¢, ze standing finansowy podmiotéw uczestniczacych w przedmiotowym projekcie nie
pozostawia watpliwosci co do uregulowania naszych naleznosci oraz sfinalizowania sie transakgji. Dlatego
tez Spotka nie widzi uzasadnienia dla tworzenia odpiséw aktualizujgcych na ww. naleznosci.

3. naleznosci od Spétdzielni ,,Dozér” — w kwocie 7.000,00 zt.

uzasadnienie Spotki:

Zgodnie z otrzymanym pismem od Spotdzielni Dozor czeS¢ zaptaty zostata potraktowana przez odbiorce
jako zabezpieczenie wykonanych prac polegajacych na wdrozeniu systemu ISO przez Spoétke. Z pisma
wynika, iz odbiorca ureguluje naleznos¢ po przeprowadzeniu audytu przez firme certyfikujgcg system ISO.
Z informacji otrzymanych od Spdtdzielni Dozor wynika, Zze przeprowadzenie audytu certyfikujacego
planowane jest na drugg potowe wrzesnia.
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W zwiazku z powyzszym Zarzad DGA nie widzi uzasadnienia dla utworzenia odpisu aktualizujacego na
zabezpieczong cze$¢ faktury przez Spotdzielnie Dozor.

Zmniejszenia przychodow w lacznej kwocie 857.000,00 zt z tytulu wyceny kontraktow
diugoterminowych:

Spdtka przyjeta nastepujacqa metode wyceny kontraktow dtugoterminowych z tytutu Swiadczenia ustug
doradczych i szkoleniowych:

Zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowosci do rozliczania nie zakonczonych kontraktéw na dzien
bilansowy przyjeto przychodowa metode okreslenia stopnia zaawansowania robot. Metoda ta polega na
ustaleniu wartosci wykonanych prac w cenach sprzedazy netto w odniesieniu do kwoty catkowitego
przychodu z umowy. Warto$¢ faktycznie wykonanych prac (nalezne przychody z tytutu faktycznego
zaawansowania kontraktu) ustalana jest indywidualnie dla poszczegdlinych kontraktéw na podstawie jednej
Z ponizszych metod:

. Liczby dni faktycznie przepracowanych przez pracownikdw, konsultantéw (ekspertéw) do liczby dni
ogoétem, zaplanowanych do wykonania ustugi (kontraktu),

. Liczby faktycznie przepracowanych godzin przez poszczegdlnych pracownikow, konsultantéw do
liczby godzin ogdtem zaplanowanych do wykonania ustugi.

. Wykonania poszczegolnych etapdw prac przyjetych na podstawie ustalonego harmonogramu

wykonania prac. Poszczegdlne etapy mogg by¢ ustalane na podstawie jednej z ponizszych metod:

- przypisania poszczegdlnym etapom czesciowych wartosci przychodéw wynikajacych z umowy;

- przypisania poszczegdlnym etapom wykonania prac okreSlonych stopni (procentowych)

zaawansowania robot.

o Stopniem zaawansowania wykonania budzetu kosztowego ustalonego dla danego projektu.
Wiarygodnie oszacowang warto$¢ zaawansowania wykonanych prac ujmuje sie przychodowo jako
przychody z robdt w toku w podziale na poszczegdlne projekty oraz jako inne naleznosci krétkoterminowe.
Z kolei kwoty zafakturowane, a nie znajdujace uzasadnienia w faktycznym stopniu zaawansowania prac
wykazywane sg w pasywach bilansu w pozycji rozliczenia miedzyokresowe przychodow.

Spotka nie zgodzita sie na korekty zmniejszenia przychodéw z tytutu wyceny kontraktow
diugoterminowych dla nastepujacych projektow:

1. Projekt o numerze ewidencyjnym 2276 prowadzony na Zzlecenie firmy Budimex, wartos¢ projektu
200.000,00 zt — wycena na dzieri 30.06.05 w kwocie 120.000,00 =,

Uzasadnienie:

Prace Spotki nad projektem 2276 rozpoczety sie w grudniu 2004 roku. Projekt dotyczy doradztwa i
aranzacji finansowania przy realizacji budowlanych prac eksportowych zleceniodawcy. Wyceniong kwote
obliczono jako stopien zaawansowania prac na podstawie liczby dni faktycznie przepracowanych przez
pracownikow i konsultantow Spotki do liczby dni ogétem, zaplanowanych do wykonania tego projektu. Dla
wykonania tego projektu zaplanowano 40 dni a do konca potrocza 2005 zaewidencjonowano 24
przepracowane dni przez pracownikéw (konsultantow) Spoétki. Stopien zaawansowania projektu
uksztattowat sie na poziome 60% i wskaznik ten przyjety zostat do wyceny tego projektu. Do dnia
bilansowego Spotka wykonata nastepujacy zakres prac zwigzany z tym projektem:

- przeprowadzita spotkania robocze z Inwestorem i Wykonawcg w celu ustalenia optymalnej kwoty
kontraktu pod wzgledem dostepnych limitdw kredytowych, weryfikacji stron projektu (bankéw i
instytucji ubezpieczeniowych), ustalenia harmonogramu prac, dostepnych zabezpieczen i struktury
kredytu,

- zorganizowata spotkania z poreczycielem i uzgodnienie sposdb o kwoty zabezpieczenia projektu,

- dokonata wstepnego przedstawienie projektu wybranym instytucjom finansowym,

- przeprowadzita weryfikacje przyjetych wczesniej ustalen z oczekiwaniami bankéw finansujacych w
zakresie kwoty, formy i terminu uruchomienia kredytu, terminu i harmonogramu jego spfaty,
ustanowieniu zabezpieczen kontraktowych itp.
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W efekcie przeprowadzonych prac przez Spétke Zleceniodawca tj. Budimex podpisat kontrakt na wykonanie
prac budowlanych za granica, bank finansujacy przedtozyt oferte finansowania inwestycji w formie umowy
kredytowej oraz ztozono wniosek o ubezpieczenie kredytu w Korporacji Ubezpieczenn Kredytow
Eksportowych.

Do dnia bilansowego Spodtka poniosta koszty, ktére byty bezposrednio zwigzane z tym projektem a
dotyczyly wynagrodzen pracownikow i konsultantow, koszty zagranicznych podrézy stuzbowych, hoteli,
reprezentacji itp. Spotka poniosta takze koszty posrednie m.in. ogdlnego zarzadu, ktore réwniez powinny
odnosi¢ sie do ustalenie wspoétmiernosci poniesionych kosztéw i osiggnietych przychodéw. W zwigzku z
powyzszym wycene tego projektu na dzien bilansowy, w formie odniesienia przychodéw do poniesionych
kosztéw Spodtka uwaza za uzasadniong a okreslony stopien zaawansowania prac za wiarygodny.

2. Projekt o numerze ewidencyjnym 2162 prowadzony na zlecenie firmy Budimex, wartos¢ projektu
700.000,00 zt — wycena na dzieri 30.06.05 w kwocie 280.000,00 1.
Uzasadnienie:
Projekt dotyczy doradztwa i aranzacji finansowania przy realizacji budowlanych prac eksportowych
zZleceniodawcy. Wyceniong kwote obliczono jako stopien zaawansowania prac na podstawie liczby dni
faktycznie przepracowanych przez pracownikdw i konsultantow Spétki do liczby dni ogdtem,
zaplanowanych do wykonania tego projektu. Dla wykonania tego projektu zaplanowano 140 dni a do konca
potrocza 2005 zaewidencjonowano 56 przepracowanych dni na tym projekcie. Stopien zaawansowania
projektu uksztattowat sie na poziome 40% i wskaznik ten przyjety zostat do wyceny tego projektu. Do dnia
bilansowego Spotka wykonata nastepujacy zakres prac zwigzany z tym projektem:

- przeprowadzita spotkania robocze z Inwestorem i Wykonawcg w celu ustalenia optymalnej  kwoty
kontraktu pod wzgledem dostepnych limitdw kredytowych, weryfikacji stron projektu (bankow i
instytucji ubezpieczeniowych), ustalenia harmonogramu prac, dostepnych zabezpieczen i struktury
kredytu,

- zorganizowata spotkania z poreczycielem i uzgodnienie sposob o kwoty zabezpieczenia projektu,

- dokonata wstepnego przedstawienie projektu wybranym instytucjom finansowym,

- przeprowadzita weryfikacje przyjetych wczesniej ustalenn z oczekiwaniami bankdw finansujacych w
zakresie kwoty, formy i terminu uruchomienia kredytu, terminu i harmonogramu jego sptaty,
ustanowieniu zabezpieczen kontraktowych itp.

- doprowadzita do podpisania w dniu 04.05.2005 kontraktu przez Zleceniodawce (Budimex) z inwestorem
rosyjskim.

- doprowadzita do ztozenia przez bank finansujacy oferty finansowania inwestycji

- przygotowata i ztozyla w Korporacji Ubezpieczen Kredytow Eksportowych wniosek o ubezpieczenie
kredytu.

Obecnie trwajg negocjacje nad trescig umowy kredytowej.

Do dnia bilansowego Zleceniodawca nie zostat zafakturowany przez Emitenta za wykonane prace.Z kolei
Spdtka poniosta koszty, ktdre byly bezposrednio zwigzane z tym projektem a dotyczyly wynagrodzen
pracownikdw i konsultantdw, koszty zagranicznych podrézy stuzbowych, hoteli, reprezentacji itp. Spdtka
poniosta takze koszty posrednie m.in. ogdlnego zarzadu, ktére roéwniez powinny odnosi¢ sie do ustalenie
wspotmiernosci poniesionych kosztow i osiggnietych przychodow. W zwigzku z powyzszym wycene tego
projektu na dzien bilansowy, w formie odniesienia przychodéw do poniesionych kosztow Spdétka uwaza za
uzasadniong a okreslony stopien zaawansowania prac za wiarygodny.

3. Projekt o numerze ewidencyjnym 1529 prowadzony na zlecenie firmy Budimex, wartos¢ projektu
60.000,00 zt — wycena na dzieri 30.06.05 w kwocie 57.000,00 zt

Uzasadnienie:

Projekt dotyczy doradztwa i aranzacji finansowania przy realizacji budowlanych prac eksportowych
zleceniodawcy. Wyceniong kwote obliczono jako stopien zaawansowania prac na podstawie liczby dni
faktycznie przepracowanych przez pracownikdw i konsultantdw Spétki do liczby dni ogdtem,
zaplanowanych do wykonania tego projektu. Dla wykonania tego projektu zaplanowano 12 dni, na koniec I
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po6trocza 2005 zaewidencjonowano 11 przepracowanych dni na tym projekcie. Stopien zaawansowania
projektu uksztattowat sie na poziome 95% i wskaznik ten przyjety zostat do wyceny tego projektu. Do dnia
bilansowego nastgpito wykonanie wiekszo$ci prac przewidzianych na tym projekcie. Dzieki
dotychczasowym pracom wykonanym przez DGA nastgpito:

- podpisanie kontraktu eksportowego miedzy inwestorem rosyjskim a firmg Budimex,

- ustanowienie zabezpieczen do projektu,

- zaakceptowanie przez bank finansujacy udzielonej gwarancji zabezpieczajacej umowe kredytowa,

- ztozeniu wniosku do KUKE S.A.

- podpisaniu umowy kredytowej pomiedzy bankiem finansujgcym a inwestorem.

Z powyzszego opisu wynika, ze prace Emitenta na ww. projekcie zostalty zakonczone a terminem
otrzymania naleznego wynagrodzenia dla Spétki bedzie uruchomienie pierwszej raty kredytowej przez bank
finansujacy. Do dnia bilansowego Zleceniodawca nie zostat zafakturowany przez Emitenta za wykonane
prace. Z kolei Spdtka poniosta koszty wymienione w analogicznych projektach opisanych wyzej. W zwigzku
Z powyzszym wycene tego projektu na dzien bilansowy, w formie odniesienia przychodéw do poniesionych
kosztéw Spdtka uwaza za uzasadniong a okreslony stopien zaawansowania prac za wiarygodny.

4. Projekt o numerze ewidencyjnym 3181 prowadzony na zlecenie firmy Budimex, wartos¢ projektu
560.000,00 zt — wycena na dzieri 30.06.05 w kwocie 140.000,00 =+,

Uzasadnienie:

Projekt dotyczy doradztwa i aranzacji finansowania przy realizacji budowlanych prac eksportowych
zZleceniodawcy. Wyceniong kwote obliczono jako stopien zaawansowania prac na podstawie liczby dni
faktycznie przepracowanych przez pracownikdw i konsultantdw Spétki do liczby dni ogdtem,
zaplanowanych do wykonania tego projektu. Dla wykonania tego projektu zaplanowano 56 dni a do konca
potrocza 2005 zaewidencjonowano 28 przepracowanych dni na tym projekcie. Stopien zaawansowania
projektu uksztattowat sie na poziome 50% i wskaznik ten przyjety zostat do wyceny tego projektu. Do dnia
bilansowego Spétka wykonata nastepujacy zakres prac zwigzany z tym projektem:

- przeprowadzita spotkania robocze z Inwestorem i Wykonawcq w celu ustalenia optymalnej kwoty
kontraktu pod wzgledem dostepnych limitdw kredytowych, weryfikacji stron projektu (bankow i
instytucji ubezpieczeniowych), ustalenia harmonogramu prac, dostepnych zabezpieczen i struktury
kredytu,

- zorganizowata spotkania z poreczycielem i uzgodnienie sposob o kwoty zabezpieczenia projektu,

- dokonata wstepnego przedstawienie projektu wybranym instytucjom finansowym,

- przeprowadzita weryfikacje przyjetych wczesniej ustalen z oczekiwaniami bankow finansujacych w
zakresie kwoty, formy i terminu uruchomienia kredytu, terminu i harmonogramu jego spiaty,
ustanowieniu zabezpieczen kontraktowych itp.

- doprowadzita do podpisania kontraktu przez Zleceniodawce (Budimex) z inwestorem wegierskim.

- doprowadzita do ztozenia przez bank finansujacy oferty finansowania inwestycji

- przygotowata i ztozyta w Korporacji Ubezpieczen Kredytow Eksportowych wniosek o ubezpieczenie
kredytu.

Obecnie trwajg negocjacje nad trescig umowy kredytowej.

Do dnia bilansowego Zleceniodawca zostat zafakturowany przez Emitenta za wykonane prace w kwocie
wynoszacej 280.000,00 zt. Pozostata cze$¢ nie zafakturowana zostata oszacowana na podstawie stopnia
zawansowania wykonanych prac. Tak jak w projektach opisanych wczesniej Spdtka poniosta koszty, ktore
byly bezposrednio i posrednio zwigzane z tym projektem, w zwigzku z czym wycene tego projektu na dzien
bilansowy, w formie odniesienia przychodéw do poniesionych kosztéw Spodtka uwaza za uzasadniong a
okreslony stopien zaawansowania prac za wiarygodny.

5. Projekt o numerze ewidencyjnym 1695 prowadzony na zlecenie firmy Wiedemann Polska, wartosc
projektu 400.000,00 zt — wycena na dzieri 30.06.05 w kwocie 260.000,00 1.
Uzasadnienie:
Projekt dotyczy doradztwa i aranzacji finansowania przy realizacji budowlanych prac eksportowych
zleceniodawcy. Wyceniong kwote obliczono jako stopien zaawansowania prac na podstawie liczby dni
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faktycznie przepracowanych przez pracownikéw i konsultantdw Spotki do liczby dni ogotem,

zaplanowanych do wykonania tego projektu. Dla wykonania tego projektu zaplanowano 80 dni a do

konca poétrocze 2005 zaewidencjonowano 52 przepracowanych dni na tym projekcie. Stopien

zaawansowania projektu uksztattowat sie na poziome 65% i wskaznik ten przyjety zostat do wyceny tego

projektu. Do dnia bilansowego nastgpito wykonanie wiekszosci prac przewidzianych na tym projekcie.

Dzieki dotychczasowym pracom wykonanym przez DGA nastgpito:

podpisanie kontraktu eksportowego miedzy inwestorem zagranicznym a firmg Wiedemann,

ztozenie oferty finansowania przez bank finansujacy, ktora zostata podpisana przez potencjalnego

kredytobiorce zagranicznego,

- zaakceptowanie przez bank finansujacy udzielonej gwarancji zabezpieczajacej umowe kredytowa,

- bank finansujacy uzyskat wstepng zgode komitetu kredytowego na finansowanie przedmiotowej
transakcji.

Obecnie trwajg prace prawne i dokumentacyjne zwigzane z przygotowaniem struktury zabezpieczen splaty

kredytu.

Do dnia bilansowego Zleceniodawca nie zostat zafakturowany przez Emitenta za wykonane prace. Z kolei

Spdtka poniosta koszty, ktore byty bezposrednio i posrednio zwigzane z tym projektem, w zwigzku z czym

wycene tego projektu na dzien bilansowy, w formie odniesienia przychoddéw do poniesionych kosztow

Spdtka uwaza za uzasadniong a okreslony stopien zaawansowania prac za wiarygodny.

Spoétka wyjasnia takze, Ze nie zgadza sie z uwagami biegtego rewidenta odnosnie braku poréwnywalnosci do
roku poprzedniego, w zakresie niezastosowania wyceny dla nie zakonczonych kontraktow
dtugoterminowych. Emitent uzasadnia, ze na koniec pierwszego pétrocza roku poprzedniego, ze wzgledu na
mniejszg liczbe realizowanych projektow udato sie Spétce zafakturowal wszystkie rozpoczete wczesniej
projekty, stad tez roboty w toku nie wystapity.

Sprzedaz

Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. zrealizowato w I potroczu 2005 r. sprzedaz w wysokosci 19.024,9 tys. zit.,
co oznacza wzrost 0 16,9% w stosunku do I potrocza roku poprzedniego. Przychody ze sprzedazy produktow
(ustug) stanowilty 99,0% przychoddéw Spotki, pozostalty 1,0% dotyczyt sprzedazy towardw, ftj.
oprogramowania obcego oraz sprzetu komputerowego.

Udziat procentowy przychoddw ze sprzedazy wg poszczegélnych pionéw w I potroczu br. ksztattowat sie
nastepujaco:

- Pion Integracji Europejskiej — procentowy udziat w sprzedazy: 34,2%
- Pion Konsultingu Zarzadczego — procentowy udziat w sprzedazy: 34,1%;
- Pion Doradztwa Biznesowego — procentowy udziat w sprzedazy: 30,7%;

- Pozostate — procentowy udziat w sprzedazy: 1,0%

Rentownosc¢

W pierwszym pdtroczu roku 2005 spdotka DGA uzyskata 16,9% wazrost sprzedazy, jednak zmniejszyta zysk
brutto ze sprzedazy o 0,3%. Zysk netto wynidst 1.582,9 tys. zt i zmniejszyt sie o 28,1%, w poréwnaniu do
pierwszego poétrocza roku ubiegtego.
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Ponizej zaprezentowano informacje o przychodach, wynikach finansowych na poszczegdlnych rodzajach
dziatalnosci oraz rentownosci tychze dziatalnosci za I-sze pdtrocze 2005 r. oraz analogiczny okres roku
poprzedniego:

30.06.2005 r. 30.06.2004 r. Dynamika %

tys. zi.
Przychody ze sprzedazy, w tym: 19.024,9 16.270,3 16,9
Przychody ze sprzedazy produktow 18.831,0 15.565,8 21,0
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 193,9 704,5 (72,5)
Zysk brutto ze sprzedazy 6.996,0 7.017,9 (0,3)
Rentownos¢ zysku brutto ze sprzedazy 36,8 43,1 (14,7)
Zysk ze sprzedazy 1.970,6 2.574,1 (23,4)
Rentownos¢ sprzedazy 10,4 15,8 (34,5)
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 1.994,9 2.350,5 (15,1)
Rentownos$¢ operacyjna 10,5 14,5 (27,4)
Zysk netto 1.582,9 2.201,8 (28,1)
Rentownos¢ zysku netto 8,3 13,5 (38,5)
EBITDA* 2.895,9 2.738,8 5,7
Rentownos¢ EBITDA 15,2 16,8 (9,6)

* zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje

Koszty dziatalnosci operacyjnej w pierwszym potroczu 2005 wzrosty o 24,5% i wyniosty 17.054,3 tys. zt. w
poréwnaniu do kwoty 13.696,2 tys. zt poniesionej w pierwszym potroczu roku ubiegtego.

Pozostate przychody operacyjne w pierwszym poétroczu 2005 wyniosty 73,2 tys. zt. w stosunku do 125,2 tys.
zt w pierwszym potroczu roku 2004. W pozostatych przychodach operacyjnych istotne pozycje stanowity:
rozwigzane rezerwy na urlopy 10,4 tys. zt, otrzymane kary i odszkodowania w kwocie 26,4 tys. zt oraz
pozostate przychody 27,2 tys. zt.

Z kolei pozostate koszty operacyjne w pierwszym potroczu 2005 stanowity warto$¢ 49,0 tys. zt w stosunku
do 348,8 tys. zt. w analogicznym okresie roku poprzedniego. W pozostatych kosztach operacyjnych istotng
pozycje stanowita wartoS¢ utworzonych odpisow aktualizujacych na naleznosci w kwocie 30,2 tys. zt oraz
darowizny w kwocie 12,0 tys. zt.

W rezultacie zysk na dziatalnosci operacyjnej w pierwszym pdtroczu 2005 wyniost 1.994,9 tys. zt. i byt o
15,1% nizszy od wyniku za okres porownywalny.

Warto$¢ EBITDA w pierwszym pdtroczu 2005 wyniosta 2.895,9 tys. zh. i byta wyzsza od danych
poréwnywalnych o 5,7%.

Przychody finansowe w prezentowanym okresie wyniosty 135,9 tys. zt w stosunku do 160,3 tys. w
pierwszym potroczu roku 2004. Ztozyty sie na nie gtownie: uzyskane odsetki od lokat w kwocie 80,1 tys. zt
oraz otrzymane dywidendy i udziaty w zyskach spdtek zaleznych i stowarzyszonych w kwocie — 46,7 tys. zt.
Koszty finansowe w pierwszym poétroczu 2005 wyniosty 144,9 tys. zt w poréwnaniu do 180,5 tys. zt w
pierwszym potroczu 2004 roku. Ztozyly sie na nie przede wszystkim ujemne rdznice kursowe — 58,3 tys. zt,
koszty udzielonych gwarancji 66,0 tys. zt oraz zaptacone odsetki (gtownie leasingowe) — 20,6 tys. zt.

Po uwzglednieniu obcigzen podatkowych Spdtka odnotowata w pierwszym pétroczu 2005 r. zysk netto w
wysokosci 1.582,9 tys. zt, co stanowi spadek w stosunku do okresu poréwnywalnego o 28,1%.
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Dzieki realizacji wielu projektow dynamika wzrostu sprzedazy jest wysoka. Jednoczesnie, ze wzgledu na
konieczno$¢ realizacji wiekszej liczby kontraktow w pierwszym potroczu 2005 r. wystgpita konieczno$é
dalszego zwiekszenia liczby konsultantow. Spowodowato to wzrost wartosci ustug obcych w stosunku do ich
wartosci za pierwsze poétrocze 2004 r. o 19,9% (12.151,6 tys. zt). Ustugi obce stanowity najistotniejszg
pozycje kosztowg firmy.

W pierwszym potroczu 2005 oraz w okresie poréownywalnym 2004 r. struktura procentowa kosztow wg
rodzaju przedstawiata sie nastepujaco:

Tabela 2: Struktura kosztéw wg rodzajow

Wyszczegolnienie Potrocze 2005 Potrocze 2004
Amortyzacja 5,3% 2,8%
Zuzycie materiatow i energii 2,9% 4,4%
Ustugi obce 71,3% 74,0%
Podatki i opfaty 1,5% 1,0%
Wynagrodzenia 12,3% 7,7%
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1,6% 1,0%
Pozostate koszty rodzajowe 4,3% 4,7%
Wartos¢ sprzedanych towarow i materiatow 0,8% 4,3%
Majatek

Na dzier 30.06.2005 r. stan majatkowy Spotki przedstawiat sie nastepujaco:
W majatku firmy zdecydowanie wiekszy udziat posiada majatek obrotowy stanowiac 61,3% aktywow
ogdtem (w pierwszym potroczu 2004 odpowiednio 78,7%).

Struktura aktywow obrotowych ksztattowata sie nastepujaco:

potrocze 2005  potrocze 2004

a. Zapasy 1,5% 1,2%
b. naleznosci krotkoterminowe 78,2% 42,2%
c. inwestycje krotkoterminowe 19,5% 55,7%
d. krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,8% 0,9%

Struktura aktywow trwatych ksztattowata sie nastepujaco:

potrocze 2005  potrocze 2004
e. Wartosci niematerialne i prawne 40,4% 32,8%

Potroczne sprawozdanie z dziatalnosci Spotki Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. za | pétrocze 2005
10/44



DGA

f. Rzeczowe aktywa trwate 45,4% 52,4%
g. inwestycje dtugoterminowe 12,4% 12,8%
h. dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1,8% 2,0%

Ogotem warto$¢ majatku Spotki w stosunku do pierwszego pétrocza 2004 roku wzrosta o 9,3%.
Przyczyng wzrostu byt przede wszystkim wzrost majgtku trwatego o 98,8%, przy jednoczesnym spadku
majatku obrotowego o 14,9%.

Zrédta finansowania
Analiza pasywow bilansu spotki prowadzi do nastepujacych wnioskéw:

1) Zaréwno w pierwszym potroczu roku 2005 jak i w pierwszym poétroczu roku poréwnywalnego 2004
firma finansowata swojg dziatalno$¢ w dominujacym stopniu kapitatami wtasnymi, przy czym udziat
tych kapitatdw w strukturze finansowania wynosit w pierwszym pétroczu 2005 — 69,3% podczas gdy
w pierwszym potroczu 2004 — 73,9%.

2) Najwiekszy wptyw na wzrost w pierwszym potroczu 2005 udziatu kapitatdw wiasnych miat
wypracowany zysk netto tj. 4,7% sumy bilansowej (w analogicznym okresie roku poprzedniego
7,1%).

3) W kapitatach obcych najistotniejsza pozycje stanowig zobowigzania krotkoterminowe, ktore w
pierwszym potroczu roku 2005 stanowity 15,0% pasywow ogdtem (w analogicznym okresie roku
2004 - 20,8%). Drugq bardzo istotng pozycje stanowig rozliczenia miedzyokresowe z udziatem w
sumie bilansowej 12,9% (w okresie porownywalnym — 4,6%).

4) W pierwszym pdtroczu 2005 warto$¢ pasywow wzrosta w stosunku do okresu poprzedniego o 9,3%.

Aktualna sytuacja finansowa Spotki jest dobra. Na biezaco sptacane sg wszystkie zobowigzania finansowe
Spotki. Oferta produktowa jest systematycznie rozwijana.

Analizujgc czynniki, ktore beda miaty wptyw na przyszte wyniki Spétki nalezy zwrdéci¢ uwage na nastepujace
Z nich:

l. Czynniki zewnetrzne:

1. makroekonomiczne
¢ wzrost eksportu ustug, w szczegdlnosci na rynki wschodnie,
stabilizacja wartosci ztotego,
stabilizacja inflacji,
prognozowana poprawa koniunktury,
coraz lepsze wyniki polskich przedsiebiorstw.

2. pozostate — w zakresie ustug DGA
¢ otrzymane juz Srodki unijne z funduszy PHARE
e naptyw dalszych $rodkdw unijnych — fundusze strukturalne, EFS itp.
¢ wzrost zainteresowania systemami zarzadzania bezpieczenstwem informacji oraz systemami
zarzadzania jako$cig — szczegdlnie w branzy telekomunikacyjnej oraz w administracji rzadowej i
samorzadowej.
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II. Czynniki wewnetrzne:

e wzrost potencjatu ludzkiego (szybkie rozwijanie kompetencji i wzrastajace dos$wiadczenie nowo
zatrudnionych konsultantéw), co powinno znaczaco przetozy¢ sie na poziom przychoddw realizowanych
przez Grupe w kolejnych kwartatach,

e nowa struktura organizacyjna Emitenta powstata z przeobrazenia struktury liniowej w nowoczesng
strukture modutowa, zapewniajaca lepszq realizacje zatozonych celdéw jednostki,

¢ wyodrebnienie z dotychczasowych piondw merytorycznych produktowych komorek sprzedazy i
utworzenie jednego dziatu sprzedazy, ktorego celem jest efektywniejsze i skuteczne pozyskiwanie klienta,

e powotanie departamentu rozwoju

¢ programy szkoleniowe dla zatrudnionych pracownikéw i wspodtpracujacych konsultantéw,

¢ rosngca lista referencyjna ztozonych i nowatorskich projektow.

Komentarz do informacji

Pierwsze potrocze 2005 r. nie bylo dla Spotki tatwe. Z jednej strony nastapit przyrost przychodow ze
sprzedazy prawie o 17% w poréwnaniu z I pétroczem 2004 r., z drugiej strony przyrost kosztdéw przekroczyt
24,5%. Widac¢, ze znaczacy przyrost zatrudnienia, ktdry miat miejsce w 2004 r. nie procentuje jeszcze
odpowiednim wzrostem przychoddw. Jest to zjawisko, ktdre ma miejsce w przypadku zatrudnienia licznej
grupy osob, ktéra wymaga przeszkolenia.

2. Podstawowe produkty i ustugi, w tym wazniejsze osiagniecia

w dziedzinie badan i rozwoju

a) Produkty i ustugi:

Zakres dziatalnosci Spotki jest stosunkowo szeroki i obejmuje kilka obszardéw dziatania, a w szczegdlnosci
doradztwo biznesowe, doradztwo w sferze zarzadzania, projekty szkoleniowe, tworzenie produktow
informatycznych oraz realizacje projektdw europejskich.

Od 1 lipca br. w/w obszary funkcjonujg w szesciu departamentach, ktdre zostaty przedstawione w ponizszym
diagramie:
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Diagram nr 1: Funkcjonowanie konsultingu w DGA S.A. od 1 lipca 2005 r.

Departament Departament Departament Departament Departament Departament
Projektow Rynkow Doradztwa Doradztwa Systemow Zarzadzania
Europejskich Zagranicznych  Strategiczneg Finansowego Informatyczny
Zarzadzanie Aranzacja Wytyczanie strategii Pozyskiwanie kapitatu DGA Process: Wdrozenie:
projektami, finansowania rozwoju i wdrozen narzedzie Systemow
takze na zlecenie projektow BSC Controlling do modelowania Zarzadzania
europejskich procesow Jakoscig ISO, EFQM

operacyjny

Realizacja projektow Zarzadzanie relacjami biznesowych
szkoleniowych Wprowadzanie z klientami (CRM) . . S 5
iebi Fuzje i przejecia ystemow
o przedsigbiorstw . Delllz e DGA Quality: Bezpieczenstwa
Strategie i plany na rynki WNP Strategia i BSC oprogramowanie Informagji

rozwoju regionalnego

Projekty i wnioski

Outsourcing

Modele finansowe

Transakcje nabywania

stuzace do wdrazania
systemow
zarzadzania

Optymalizacja
procesow

do funduszy Restrukturyzacje i sprzedazy iakodci ;
strukturalnych podmiotéw L a biznesowych
Petnienie funkgji o id DGA Workflow: Wspieranie
Inzyniera Kontraktu d_lyll_ceny e system zarzadzania wprowadzania
liETe obiegiem systeméw ciagtosci
dokumentow dziatania
Wspieranie
przedsiebiorstw DGA Secure

w pozyskaniu
Srodkéw z UE

Zintegrowany System
Opisu i Optymalizacji
Organizacji

Wdrozenie systemow
elektronicznego
obiegu dokumentéw
Workflow

Zrédio: Opracowanie wiasne Emitenta.

Nadto w ramach struktur DGA funkcjonuje Departament Aplikacji Wtasnych.

Krétka charakterystyka dziatalnosci oraz produktéw i ustug swiadczonych przez poszczegdlne departamenty
w I pditroczu br. zostata przedstawiona ponizej (liste produktéow i ustug oferowana przez poszczegdlne
Departamenty zawiera powyzszy diagram):

Departament Projektéw Europejskich — najmiodszy i najbardziej dynamicznie rozwijajacy sie
departament w I pdtroczu 2005r. W obszarze tym w analizowanym okresie dziat szkolen zajmowat sie
realizacjg projektow szkoleniowych dla Spotek EnergiaPro S.A. oraz Amica Wronki S.A. - wspotfinansowanych
ze S$rodkow Europejskiego Funduszu Spotecznego w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego Rozwdj
Zasobdw Ludzkich (warto$¢ projektéw ogotem to ok. 9,2 min ztotych). Departament rozpoczat réwniez prace
nad realizacjg znaczacej umowy dla Wojewddzkiego Urzedu Pracy w Poznaniu, ktorej tematem sq ,Zawody
przysztosci w Wielkopolsce” — projekt realizowany w ramach Zintegrowanego Programu Operacyjnego
Rozwoju Regionalnego Priorytetu II — Wzmocnienie rozwoju zasobdw ludzkich w regionach.

Departament Rynkow Zagranicznych — zrealizowat kilka znaczacych projektéw dla czotowych polskich
firm sektora budowlanego dotyczacych aranzacji finansowania prac inwestycyjnych gtéwnie na rynku
rosyjskim. Uaktywnita sie réwniez dziatalno$¢ przedstawicielstwa DGA w Moskwie, realizujacego
kompleksowe prace dotyczace wprowadzenia firm z branzy spozywczej i instalacyjnej na rynki wschodnie.

Departament Doradztwa Strategicznego - specjalizuje sie w obszarze opracowywania i wdrazania
strategii dla firm gtownie sektora infrastruktury i energetycznego w oparciu o metodologie oraz z
wykorzystaniem autorskiego oprogramowania BSC. Rozwija sie doradztwo firmom w zakresie wdrazania
rozwigzan CRM — w I pétroczu br. DGA nawigzato w tym obszarze bliskg wspotprace z firmg Microsoft,
oferujac swoim klientom zaawansowane rozwigzania informatyczne w/w firmy.
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Departament Doradztwa Finansowego — znaczacy udziat w pracach departamentu miaty dziatania
zwigzane z finalizacjg procesu prywatyzacji Zespotu Elektrowni Dolna Odra S.A., Zespotu Elektrowni
Ostroteka S.A. oraz Elektrowni Kozienice (dla tej ostatniej DGA S.A. przygotowato prospekt emisyjny i
przeprowadzito proces upublicznienia Spodtki). Istotne byty réwniez projekty dot. przygotowania studiow
wykonalnosci dla projektow inwestycyjnych oraz wycen dla spétek sektora naftowego oraz pozyskanie
dofinansowania ze srodkow UE dla kilku firm z rejonu Polski zachodniej.

Departament Systemow Informatycznych — najwiekszg dynamika charakteryzowato sie wdrazanie
autorskich rozwigzan informatycznych dotyczacych obiegu dokumentéw w firmach i sektorze administracji
publicznej oraz bankowosci (tzw. systemy workflow).

Departament Zarzadzania - najwiekszym projektem przygotowywanym przez departament byta
realizacja umowy z Kasg Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego (KRUS) dotyczacej realizacji kompleksowej
ustugi zwigzanej z przygotowaniem KRUS do certyfikacji Systemu Zarzadzania Jakoscig oraz Systemu
Zarzadzania Bezpieczenstwem Informacji zgodnie z wymaganiami norm ISO 9001:2000 i BS 7799-2:2002,
przy wykorzystaniu dostarczonych narzedzi informatycznych wraz ze szkoleniem. Warto$¢ umowy wyniosta
1,4 min ziotych. Zrealizowano rdéwniez kilkadziesigt wdrozen systemow zarzadzania jakosciq oraz
bezpieczenstwem informaciji.

b) Tendencje w obszarze rynku i produktéw DGA S.A.

Rynki zbytu, na ktorych DGA S.A. oferuje swoje produkty

Gtowne rynki zbytu ustug doradczych DGA S.A. to podmioty gospodarcze funkcjonujace w réznej formie
prawnej, jednostki administracji panstwowej i samorzadowej oraz inne jednostki organizacyjne. DGA
realizuje przychody w wielu branzach. Dotychczas najwiekszy udziat w strukturze sprzedazy miaty przychody
realizowane dla podmiotdw branzy energetycznej, cieptowniczej oraz sektora ustug. Wyniki pierwszego
potrocza br. wskazujg na przesuniecie w kierunku zwiekszenia przychodéw z projektéw realizowanych dla
administracji (38%) i infrastruktury (23%). Dywersyfikacja branzowa neutralizuje uzaleznienie dziatalnosci
DGA od koniunktury w poszczegdlnych branzach.

Diagram nr 2: Struktura sprzedazy wg branz w I potroczu 2005.

Wartosc¢ sprzedazy DGA w I pétroczu 2005
z podziatlem na branze

B Ustugi
23%

O Administracja
O Finanse i 38%
Bankowos¢

3%

O Produkcja B Infrastruktura
13% 23%

Zrodto: Emitent

Zmiana struktury branzowej wymaga komentarza. Pierwszg przyczyng tego stanu rzeczy jest znaczacy
przyrost oferty produktowej i ustug i zwigzku z tym mozliwe byto skierowanie oferty praktycznie do
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wszystkich sektoréw gospodarki. Po drugie administracja centralna, samorzadowa, podmioty sektora
ochrony zdrowia, izby i urzedy skarbowe staly sie organizatorem bardzo licznych przetargdw na systemy
zarzadzania jakoscig, bezpieczenstwem informacji, obiegiem dokumentdw, itd.- a te produkty sa mocng
strong Spotki.

Trzeci aspekt, ktéry nalezy wskazac¢ to duza liczba projektéow powierzana w trybie bezprzetargowym (w
kwotach przewidzianych prawem), co potwierdza wysokg wiarygodnos¢ Spotki uzyskang m.in. poprzez jej
gietdowy status.

Tendencje w sprzedazy poszczegéinych grup produktow

Tabela 3: Analiza struktury i dynamiki przychodéw w rozbiciu na grupy produktéow
oferowanych przez DGA S.A. w latach 2002 — I pétrocze 2005

Wartos¢ s o Dynamika
(w tys. zt) Struktura sprzedazy (%) rok poprzedni = 100
Wyszczegdlnienie Ipot
I pot. I pot. * | 2004/ | 2003/
2005 2004 2003 2002 2bos | 2004 | 2003 | 2002 | 2005/ | S0t | S0
2004%%)

Departament Projektow | ¢ 457 > | 10014,11| 1 606,32 0,00 33,8 35,2 10,5 0,0 128,36 | 623,42 0,00
Europejskich

Departament Rynkow | - oo 63| 1 71552 707,30 0,00 14,0 6,0 46 0,0 309,86 | 242,54 0,00
Zagranicznych

Departamg"t Doradztwa |, 5,6 33 957,42 | 1011,25 916,10 6,4 3,4 6,6 7,8 254,50 | 94,68 | 110,39
trategicznego

Departament Doradztwa | 4 g¢> 64 | 550569 | 4986,56 | 7 120,20 9,8 19,7 32,6 60,3 66,57 | 112,22| 70,03
Finansowego

Departament SystemOw | 4a0 souy | 23360 | 413,40 40,60 2,5 0,8 2,7 03| 411,39| 56,51 101823
Informatycznych

Departament Zarzadzania | 4 334,60*) 5775,71 4 827,59 1 983,60 22,8 20,3 31,5 16,8 150,10 119,64 243,38

Oprogramowanie 1 596,35 1482,14 1112,56 770,10 8,4 5,2 7,3 6,5 21541 133,22 144,47

Towary 193,88 | 1061,90 0,00 396,00 1,0 3,7 0,0 3,4 36,52 0,00 0,00

Inne 253,54 | 1614,22 639,03 590,90 1,3 5,7 4,2 5,0 31,41 | 252,60 | 108,15

Razem | 19024,80 | 28450,31 | 15304,01| 11817,50| 100,00| 100,00| 100,00 100,00 133,74 | 185,90 | 129,50

Zrodfo: Opracowanie wiasne Emitenta.

*) W latach 2002-2004 systemy informatyczne dotyczace zarzadzania jakoscig oraz procesami ujmowane byty w ramach Departamentu
Zarzadzania. W I pofowie 2005r. zostaty one czesciowo wydzielone i funkcjonujq w ramach Departamentu Systemow Informatycznych.

**¥)  Dynamika dla roku 2005  zostata  obliczona  przy  zaloZeniu  podwojenia  obrotow  Departamentow
w II pétroczu 2005r.
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Diagram nr 3: Udzial poszczegoinych obszarow w strukturze przychodéw DGA w I pé6troczu

2004 i I potroczu 2005
I potrocze 2004r.

Pozostate
2%

Departament
Zarzadzania
21%

Departament
Systeméw

Informatycznyc
h Departament Departament
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Finansowego Strategicznego
13% 3%

Zrodto: Opracowanie wtasne Emitenta

I potrocze 2005r.
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Europejskich

45%
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h
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Zagranicznych
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Strategicznego 14%
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Poréwnanie udziatu poszczegdlnych obszaréw w I pdtroczu 2005 r. do analogicznego okresu roku 2004r.
wskazuje na ustabilizowanie sie trendoéw. Spadek udziatu przychodéw Departamentu Projektdw Europejskich
w I po6troczu 2005r. wynika ze zmiany harmonogramu realizacji projektéw wspoffinansowanych ze $rodkéw
Unii Europejskiej. W roku 2004 projekty byly finalizowane w III kwartale, co skutkowato zwiekszeniem
przychoddéw Emitenta w II kwartale, podczas gdy w 2005r. gtdwne natezenie prac w DGA i w zwigzku z tym
wieksze przychody nastgpig w III kwartale w zwigzku z przesunieciem zamkniecia powyzszych projektéw na

IV kwartat 2005r.

Diagram nr 4: Udzial poszczegolnych grup produktowych i ustug doradczych w strukturze
przychodow DGA w I p6troczu 2004 i I pétroczu 2005

I potrocze 2004 r.

10.1% 11, 2%,

12.3% 13,49

2.7%

3.14%

5. 36%

Zrodto: Emitent
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Poréwnanie struktury przychoddéw w I potroczu 2004r. i pierwszych szeSciu miesigcach 2005r. wskazuje, ze
wystepuje pewna jej stabilizacja. Wyraznie wzrosty przychody ze sprzedazy oprogramowania oraz strategii i

planéw rozwoju regionalnego.

c) tendencje w rozwoju rynku ustug doradczych:

Prognozy dla rynku ustug doradczych w Europie na kolejne lata sg 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. Rowniez 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 optymalizacjq dziatalnosci w celu
zwiekszenia konkurencyjnosci w kontekscie postepujacej globalizacji gospodarki (zwtaszcza w kontekscie
obecnosci Polski w strukturze gospodarki UE).

W Polsce w roku 2005 wyraznie widoczne sg dwa zjawiska:

- roénie liczba firm doradczych w segmencie firm matych i $rednich (kilku-kilkunastu zatrudnionych
konsultantdw), $wiadczacych ustugi o charakterze niszowym (w ostatnim roku wzrost szacowany jest na ok.
20%),

- w strukturze sprzedazy firm doradczych znaczaca pozycjg (o wyraznej tendencji rosnacej) jest doradztwo
zwigzane z projektami finansowanymi przez Unie Europejska, stanowigce gtowne zrodto wzrostu firm

sektora.

Realizowane przez Emitenta w pierwszym pétroczu 2005 roku prace rozwojowe:

Emitent konsekwentnie realizuje strategie ukierunkowang na pozyskiwanie duzych i diugoterminowych
umow. W I potroczu 2005r. jako jedna z pierwszych firm szkoleniowych w Polsce, DGA podpisata 2 umowy
na realizacje dwuletnich projektow szkoleniowych dla firm: Koncern Energetyczny EnergiaPro S.A. i Amica

Wronki S.A, na taczng kwote ponad 9 min zt.

Emitent w I pdtroczu 2005r. zakonczyt réwniez przedsiewziecia inwestycyjne stwarzajace perspektywy dla
nowych ustug takich jak:
1. Centrum Przygotowania i Nadzorowania Inwestycji
e Zarzadzanie projektami inwestycyjnymi finansowymi ze $rodkéw UE i Banku Swiatowego

e  Przygotowanie Ekspertyz Technicznych,
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¢  Przygotowanie opracowan specjalistycznych i projektdw wymaganych w procesie inwestycyjnym,
e Monitoring projektdw inwestycyjnych,
Rozwdj Przedstawicielstwa w Moskwie - wprowadzenie ustug DGA S.A. na rynki zagraniczne,

w konsekwencji docelowo zwiekszenie przychodow z dziatalnosci firmy,

DGA Controlling - zaawansowany system informatyczny przeznaczony dla jednostek
gospodarczych i instytucji. System umozliwia wdrozenie controllingu i budzetowania kosztow,

DGA BSC (Balanced Scorecard) - oprogramowanie adresowane dla kadry menedzerskiej
wspomagdajace zarzadzanie strategiczne: planowanie i monitoring realizacji strategii zgodnie z
metodologig zréwnowazonej karty wynikow (BSC),

DGA CRM (Customer Relationship) — wiasne narzedzie umozliwiajgce optymalizacje proceséw
zarzadzania relacjami z klientami;

DGA Business Portal - kompletne rozwigzanie klasy business intelligence, tzn. narzedzie
wspomagajace podejmowanie decyzji zarzadczych pozwalajagce na zgromadzenie niezbednych do
analizy w 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.

W pierwszym pétroczu 2005 Emitent prowadzit takze prace rozwojowe nad nastepujacymi przedsiewzieciami

inwestycyjnymi:

1.

2.

Zintegrowany System Opisu i Optymalizacji Organizacji.

Stanowi potaczenie i udoskonalenie kilku produktéow DGA: DGA Quality, DGA Process, DGA Secure.
Elektroniczny Obieg Dokumentow- DGA Workflow.

Produkt budowany w oparciu o wypracowane podejscie konsultantow DGA, ktore uwzglednia czeste
zmiany w strukturze organizacji, zapewnienie ciggtosci dziatania. Pierwsze pilotazowe wdrozenia

potwierdzajg znaczacq warto$¢ dodang dla klienta.

Specyfika firmy konsultingowej sprawia, ze aby sprosta¢ rosngcym wymaganiom klientéw, konsultanci DGA

prowadzg na biezaco prace badawczo-rozwojowe w zakresie nowych ustug doradztwa gospodarczego,

praktycznie kazdy realizowany projekt wymaga unikalnego podejécia i wytworzenia wartosci dodanej dla

klienta.
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3. Rynki zbytu

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
Slaskiego.

Emitent posiada bardzo zrdznicowany portfel odbiorcéw, dywersyfikacja obejmuje zaréwno branze, w

ktorych funkcjonujg odbiorcy, ich forme prawna, zakres oferowanych produktdw, jak i lokalizacja.

Branze — Emitent realizuje przychody w wielu branzach. Zostaty one zdefiniowane jako: Infrastruktura,
Administracja, Produkcja, Ustugi oraz Finanse i Bankowos$¢. Najwiekszy udziat w strukturze sprzedazy majg
przychody realizowane dla jednostek administracji, podmiotdw zwigzanych z infrastrukturg oraz sektorem
ustug. Dywersyfikacja neutralizuje uzaleznienie dziatalno$ci Emitenta od koniunktury w poszczegdlnych

sektorach. Komentarz dot. struktury sektorowej przedstawiono w pkt. 2 .

Diagram 5: Wartoséc¢ sprzedazy DGA w I pétroczu 2005r. z podziatem na produkty

Wartosc sprzedazy DGA w I potroczu 2005
z podzialem na produkty
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Zrodfo: Emitent

Diagram opisujacy strukture produktdw doradczych wskazuje na ich duzg liczbe i rozdrobnienie przychodow.
Taka sytuacja jest efektem rozwoju produktdw i ustug w poszczegdinych Centrach Kompetencji —
Departamentach. W pierwszym pétroczu 2005 r. gtéwne przychody zostaty uzyskane z wdrozenia systemow
zarzadzania jakoscig i bezpieczenstwa informacji (29%) i programoéw szkoleniowych finansowanych z
Europejskiego Funduszu Spotecznego (21%).
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Uzaleznienie od gidwnych odbiorcow - Dziatalno$¢ Emitenta nie jest uzalezniona od gtdwnych
odbiorcdw, jednakze nalezy zwrdci¢ uwage na znaczacy udziat w przychodach ze sprzedazy DGA w I
potroczu 2005 roku Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci. Udziat ten wynidst 4.000,2 tys. zt, tj. 21,0%
(w tym przychody z tytutu wyceny kontraktéw dtugoterminowych stanowity kwote 2.276,1 tys. zt.), na co
zZtozyly sie przychody zwigzane z realizacjg kontraktow finansowanych, badz wspotfinansowanych ze
$rodkdw Unii Europejskiej tj. ,HRD Promocja Zatrudnienia i Rozwdj Zasobow Ludzkich — Wojewodztwo
Lubuskie 2002”, ,Wykwalifikowana kadra atutem Koncernu Energetycznego EnergiaPro na wolnym rynku
UE” oraz ,Kompleksowy program rozwoju kadr dla Amica Wronki S.A.”. Udziat pozostatych odbiorcow nie
przekroczyt 10% przychoddw ogdtem, np. Kasa Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego — 7,4%, Unibud Bep
S.A. - 7,0%.

Uzaleznienie od gtéwnych dostawcow — DGA wspotpracuje z wieloma dostawcami, przez co ogranicza
ryzyko uzaleznienia od dostaw z jednego Zrédta. Analiza struktury dostaw Emitenta wykazuje, ze nie
wystepuje sytuacja, w ktorej ktorykolwiek z dostawcow posiadatby udziat na poziomie, co najmniej 10%
ogdtu dostaw, wobec czego nie istnieje ryzyko uzaleznienia Emitenta od wyzej wspomnianych dostawcéw.
Najwiekszym dostawcg ustug sq konsultanci wspdtpracujacy ze Spotka na zasadach okreSlonych umowg o
wspOtpracy. DGA S.A. w zwigzku z realizacjq wiekszych przedsiewzie¢, wymagajacych zaangazowania
podmiotow wyspecjalizowanych w konkretnych dziedzinach doradztwa, zawarta dtugoletnie umowy o
wspOtpracy, na mocy ktorych poszczegdlnym konsultantom przekazywane sg zadania wigzace sie z realizacjq
projektéw doradczych — stosownie do ich wiedzy i doSwiadczenia.

Eksport ustug - W I pdtroczu 2005 roku, tak jak w latach poprzednich Doradztwo Gospodarcze DGA S.A.
Swiadczyto swoje ustugi zarowno dla klientdw krajowych, jak i zagranicznych. Sprzedaz dla klientow
zagranicznych dotyczy gtdéwnie ustug zwigzanych z realizacjg projektow ,HRD — Promocja Zatrudnienia i
Rozwdj Zasobdw Ludzkich — Wojewddztwo Lubuskie 2001” oraz ,Leonardo da Vinci”. 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

ynki zbytu/ I pétrocze 2005 2004 2003 2002
odzaj Kraj Zagranica Kraj Zagranica Kraj Zagranica Kraj Zagranica
IDziatalnosci wartos¢ | wdziat |wartos¢ udziat | Wartos¢ | wdziat |wartos¢ udziat  |wartos¢ udziat |warto$¢ | udziat | wartos¢ udziat  |wartos¢ Udziat
(tys.z) | (%) |(tys.zh (%) | (ys.2) | (%) |(tys.zh (%) |(tys. z) (%) |(tys.zh) | (%) | (tys.zh) (%) |(tys. z) (%)
[Towary i materiaty* 194 1,0 0 g 1062 37 0 g 0 g 0 g 395,9 34 0 g
Produkty 18415 | 96,8 416 | 22 25019 | 879 2394 84 14720 | 96,7 505 | 33 | 9570,70 81 18506 | 157

Zrodfo: Spotka
* Towary obejmujq takze sprzedaz zakuplonego przez DGA S.A. oprogramowania
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4. Informacja o umowach znaczacych dla dzialalnosci gospodarczej oraz zdarzeniach istotnie

wplywajacych na dzialalnos¢ jednostki (nagrody i wyrdznienia)

W pierwszym poétroczu 2005 Emitent zawart nastepujace znaczace umowy:

Umowy z Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci dot. dofinansowania projektow dla
EnergiiPro i Amica Wronki - laczna wartosci umoéw ok. 6,4 min ztotych

1 kwietnia br. Emitent zawart z PARP dwie umowy dofinansowywane w ramach Sektorowego Programu
Operacyjnego Rozwoj Zasobdw Ludzkich, Priorytet 2 Rozwdj spoteczenstwa opartego na wiedzy Dziatanie
2.3 Rozwdj kadr nowoczesnej gospodarki, Schemat a "Doskonalenie umiejetnosci i kwalifikacji kadr".
Dotyczyty one projektéow dla Koncernu Energetycznego EnergiaPro S.A. o ogdlnej wartosci ok. 6,0 min
ztotych (w tym warto$¢ umowy z PARP - ok. 4,2 min ztotych) — ,Wykwalifikowana kadra atutem Koncernu
Energetycznego EnergiaPro na wolnym rynku UE” oraz dla firmy Amica Wronki S.A. — ,Kompleksowy
program rozwoju kadr dla Amica Wronki S.A.”, ktdrego wartoS¢ opiewa na 3,2 min zlotych (w tym warto$¢
umowy z PARP ok. 2,2 min ztotych). CzeS¢ powyzszych projektow jest finansowana ze Srodkow wiasnych
spotek, w zwigzku z czym Emitent zawart dwie umowy szkoleniowe z beneficjentami uméw z PARP, czyli:

- w dniu 25 kwietnia 2005r. z Koncernem Energetycznym EnergiaPro S.A. na kwote ok. 1,8 min ziotych,

- w dniu 1 kwietnia 2005r. z Amica Wronki S.A. na kwote ok. 1,0 min ztotych.

taczna wartos¢ powyzszych projektow wynosi ok. 9,2 min zlotych.

Umowy z Wojewodzkim Urzedem Pracy w Poznaniu
Umowy dotyczg realizacji nastepujacych projektow finansowanych ze Srodkow Europejskiego Funduszu
Spotecznego w ramach Zintegrowanego Programu Operacyjnego Rozwoju Regionalnego Priorytetu II —
Wzmocnienie rozwoju zasobow ludzkich w regionach. tacznie ponizej opisane umowy spetniajg kryterium
znaczacej umowy:

1 Zawody Przysztosci w Wielkopolsce
Umowa z 12 maja 2005r., ktérej przedmiotem jest dofinansowanie Projektu ,Zawody przysztosci w
Wielkopolsce” numer projektu Z/2.30/11/2.1/05. W ramach projektu wypracowane zostang analityczn e i
prognostyczne narzedzia badawcze, ktore postuzg opracowaniu raportow na temat sytuacji na rynku pracy w
Wielkopolsce. Narzedzia te bedg mogty by¢ wykorzystane przez powiatowe urzedy pracy i Wojewddzki Urzad
Pracy w Poznaniu w tworzeniu samodzielnych analiz i prognoz. W wyniku realizacji umowy zostanie takze
sformutowana lista zawodow najczesciej poszukiwanych przez przedsiebiorcow w Wielkopolsce oraz
rozpoznane zostang oczekiwania pracodawcow, co do pozadanych umiejetnosci i kwalifikacji pracownikow.

Catkowita warto$¢ umowy wynosi ok. 964.910 ziotych.
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2 Kierunek zatrudnienie
Umowa z 13 czerwca 2005r. na dofinansowanie projektu ,Kierunek zatrudnienie” o numerze
Z/2.30/11/2.4/19/05. Projekt obejmuje ustugi doradcze i szkoleniowe oraz tworzenie indywidualnych planéw
dziatan dla 350 pracownikow sektordw restrukturyzowanych z terenu wojewddztwa wielkopolskiego.

Catkowita wartos¢ umowy wynosi ok. 2,04 min zlotych.

Do istotnej umowy zawartej przez Emitenta w I potroczu 2005 roku nalezata:

Umowa z Kasa Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego

9 maja 2005 roku DGA S.A. zawarto umowe z Kasg Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego (KRUS) dotyczacq
realizacji kompleksowej ustugi zwigzanej z przygotowaniem KRUS do certyfikacji Systemu Zarzadzania
Jakoscig oraz Systemu Zarzadzania Bezpieczenstwem Informacji zgodnie z wymaganiami norm ISO
9001:2000 i BS 7799-2:2002, przy wykorzystaniu dostarczonych narzedzi informatycznych wraz ze

szkoleniem. Warto$¢ umowy wyniosta 1,4 min ziotych.

W pierwszym poétroczu 2005 mialy miejsce nastepujace istotne zdarzenia:

1. DGA S.A. agencja poradnictwa zawodowego — kolejny krok w budowie Centrum Rozwoju

Zasobow Ludzkich

9 lutego 2005r. Minister Gospodarki i Pracy dokonat wpisu Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. do rejestru
agencji zatrudnienia jako agencji poradnictwa zawodowego. Potwierdzeniem dokonania wpisu jest stosowny
certyfikat. Uzyskanie certyfikatu jest nastepnym krokiem w pozyskiwaniu przez Emitenta stosownych
uprawnien w ramach budowy centrum kompetencji w sferze rozwoju zasobow ludzkich przyjetym w strategii
rozwoju DGA S.A.

2. Tytut Certified Software Advisor dla Emitenta
4 marca konsultanci DGA przeszli pozytywnie proces certyfikacji w zakresie Microsoft CRM i Spotka uzyskata
tytut Certified Software Advisor upowazniajacy do oferowania i wdrazania rozwigzania Microsoft Business
Solution CRM;

3. Wprowadzenie akcji serii G do obrotu gieldowego
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13 kwietnia Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. postanowit z dniem 20.04.05 dopuscic
do obrotu gietdowego na rynku podstawowym 20.000 akcji Emitenta serii G pod warunkiem ich asymilacji z
akcjami serii F;

15 kwietnia Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. podjat uchwate o asymilacji w dniu
20 kwietnia br. akgji serii G w innymi akcjami bedacymi w obrocie gietdowym;

20 kwietnia w rocznice debiutu akcji DGA na GPW akcje serii G zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego.

4. Generali OFE wsérod znaczacych akcjonariuszy
21 kwietnia br. Generali Otwarty Fundusz Emerytalny po nabyciu facznie 170 362 akcji Spotki dotaczyt z

7,54% udziatem w ogdlnej liczbie gtoséw na WZ do grona znaczacych akcjonariuszy Spétki.

5. Dywidenda dla Akcjonariuszy
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 7 czerwca 2005r. podjeto uchwate o przeznaczeniu z
kwoty 2.194,4 tys. zysku netto roku 2004, kwoty 994,4 tys. ziotych na dywidende, co w przeliczeniu na
jedng akcje (zaréwno zwyktg na okaziciela, jak i imienng uprzywilejowang) wynosi 0,44 zt. Prawo do
dywidendy ustalono na dzien 27.06.2005. Dywidende Spétka wyptacita w dniu 27.07.2005.

Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

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

W punkcie 22 Komentarza opisane zostaty inne umowy miedzy akcjonariuszami.
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Zdarzenia, ktdre nastapity po dniu bilansowym

Tabela 5: Zdarzenia, ktére nastapity po dniu bilansowym

Zawarcie przez lidera konsorcjum, w ktérym Emitent jest cztonkiem umowy z Dolnoslgskim
Wojewddzkim Urzedem Pacy w Watbrzychu w przedmiocie dofinansowania projektu
01.07.05 |,Nowy zawdd — szansa dla os6b odchodzacych z rolnictwa”; wartos¢ kontaktu
wyniesie ok. 1,7 min a szacowany udziat DGA w przychodach konsorcjum wyniesie ok.
50%; (rb nr 29/2005);

06.07.05 | Powotanie nowego czionka Rady Nadzorczej — pana Janusza Steinhoffa; (rb nr 30/2005);

Zawarcie znaczacej umowy z Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci umowe dotyczacq
realizacji projektu ,Telepraca. Ogoélnopolski program promocji i szkolen dla
przedsiebiorcow.” Catkowita warto§¢ umowy wyniesie 4,5 min zlotych i
przekroczy 10% wartoS¢ kapitatdw wiasnych Emitenta. (rb nr 34/2005);

28.07.05

Zawarcie znaczacej umowy z Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci umowe dotyczacq
realizacji projektu ,Program Rozwoju Kadr dla pracownikéw Philip Morris Polska.”
Catkowita wartos¢ umowy wyniesie 2,89 min zlotych i przekroczy 10% wartosc
kapitatdw wiasnych Emitenta. (rb nr 35/2005);

08.08.05

Uchwata Zarzadu w sprawie polityki wyptat srodkéw dla akcjonariuszy Emitenta. (rb nr

09.08.05 36/2005);

Zawarcie istotnej umowy z Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci dotyczacej realizacji
01.09.05 |projektu ,Rozwdj i podwyzszanie kwalifikacji kadry Icopal S.A.” Catkowita
wartos¢ umowy wyniesie ok. 1,69 min ztotych. (rb nr 37/2005);

Nagrody i wyrdznienia
1. Nagroda Gospodarcza Wojewddztwa Wielkopolskiego

8 stycznia br. Stefan Mikotajczak Marszatek Wojewodztwa 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.
2. Lider Polskiego Biznesu

12 lutego br. w Warszawie Prezes Zarzadu odebrat z rgk pana Premiera Marka Belki nagrode Lidera
Polskiego Biznesu w XIV edycji prestizowego konkursu Business Centre Club jako jedyna w
powyzszej edycji konkursu firma z Wielkopolski. Zaszczytny tytut Lidera Polskiego Biznesu przyznany zostat
za konsekwentny rozwoj przedsiebiorstwa oparty na nowoczesnym systemie zarzadzania, dbatosci o
zaspokajanie potrzeb kontrahentdw przejawiajacej sie rozszerzaniem zakresu $wiadczonych ustug oraz

statym podnoszeniu kwalifikacji zatrudnionej kadry.
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3. Nominacja do Nagrody Gospodarczej Prezydenta RP

11 kwietnia 2005r. Kapituta Nagrody Gospodarczej Prezydenta RP nominowata 25 firm i produktow.

Doradztwo Gospodarcze DGA SA uzyskato nominacje w kategorii "Srednie polskie przedsiebiorstwo".

Zgodnie z opinig pana Jerzego Mackiewicza, sekretarza Kapituty Nagrody, Nagroda Prezydenta RP jest
obecnie najbardziej prestizowym wyrdznieniem za osiggniecia gospodarcze w Polsce. Pan Prezydent
Aleksander Kwasniewski ustanowit jg w 1998 roku jako wyraz uznania dla wszystkich tych, ktérzy
przyczyniajq sie do rozwoju polskiej gospodarki, podnoszg jej konkurencyjnos¢ i budujg silng pozycje na

polskim i zagranicznych rynkach.
Wreczenie nominacji miato miejsce 20 czerwca br. podczas uroczystej gali w Poznaniu.
4. Brazowe Krzyze Zastugi dla Czionkéw Zarzadu Emitenta

Prezydent RP - Aleksander Kwasniewski - przyznat Czlonkom Zarzadu Emitenta - panu Andrzejowi
Gtowackiemu, Prezesowi Zarzadu, oraz pani Annie Szymanskiej, Wiceprezesowi, Brazowe Krzyze Zastugi.
Odznaczenie to, jest nadawane osobom, ktdre "potozyly zastugi dla Panstwa i obywateli spetniajac czyny
przekraczajace zakres ich zwyktych obowigzkéw, a przynoszace znaczng korzys¢ Panstwu lub Obywatelom, a
takze wzorowe, wyjatkowo sumienne wykonywanie obowigzkéw zawodowych, ofiarng dziatalnos¢ publiczna,
ofiarne niesienie pomocy praz dziatalnos¢ charytatywng". Uroczystego wreczenia odznaczen dokonat 17
maja br., Wojewoda Wielkopolski pan Andrzej Nowakowski, podczas jubileuszowego spotkania

Wielkopolskiego Klubu Kapitatu.
5. Wielkopolski Filar Biznesu dla DGA

12 czerwca br. Emitent otrzymat Wielkopolski Filar Biznesu 2004 w kategorii Kooperacja z Wielkopolskimi

Przedsiebiorstwami. Organizatorami konkursu byt Wielkopolski Klub Kapitatu i Gazeta Poznanska.

5. Przewidywany rozwoj jednostki

Pierwsze potrocze 2005 r. charakteryzowato sie wieloma istotnymi zmianami, ktdre bedq wdrazane w II
potroczu 2005 r. i bedg na pewno rzutowac na rozwdj Spotki.
Kluczowe zmiany to:
¢ Nowe cele strategiczne Spotki,
¢ Nowa struktura organizacyjna,

e Zmiany w Grupie Kapitatowej DGA.
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Zarzad DGA wybrany w czerwcu 2005 r. skorygowat cele strategiczne Spotki wskazujac na ukierunkowanie
ustug dla duzych i érednich firm, wsparcie ustug rozwigzaniami informatycznymi oraz potozenie nacisku na
produkty z duzg wartoscig dodang dla klienta.

Poczawszy od 1 lipca br. w DGA wprowadzono nowaq strukture organizacyjng. Zlikwidowano piony
merytoryczne, wdrozono system Centrow Kompetencji oraz wspdlne dla nich Departamenty Rozwoju i
Sprzedazy. Szczegdty przedstawiono w pkt. 17 Sprawozdania.

Zarzad DGA dokonat analizy struktury Grupy Kapitatowej. Aktualnie przedstawia sie ona sie ona nastepujgco:

Diagram 6: Struktura grupy Kapitalowej DGA

Doradztwo Gospodarcze

DGA S.A.
Y ,_:::A_ _____ - _:";z .................
Meurs Polska DGA Audyt Polski Instytut | DGA&SAJA L Kancelaria Prawna
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. Kontroli : Sp. z 0.0. : : Marcin Piszcz i
Wewnetrznej | i Wspolnicy sp .k.
Jednostka zalezna  jednostka zalezna jednostka zalezna jednostka wspdtzalezna  j. stowarzysz.
(kapitatowo w 100%)  (kapitatowo w 99,9%) (kapitatowo 70%) (42,86% gtosow)

Wstepne whnioski wskazuja, ze podmioty Grupy sg zbyt mate w poréwnaniu z DGA i mozliwosci rozwoju
niektorych z tych podmiotdow sg ograniczone. W II pdtroczu 2005r. Zarzad DGA podejmie decyzje o
ewentualnym pofaczeniu z DGA.

Zarzad DGA prowadzi z kilkoma spotkami zaawansowane rozmowy na temat potaczenia. Proces negocjacji z
dwoma z nich jest zaawansowany i przewiduje sie podpisanie w II potroczu br. uméw o przejeciu lub
przynajmniej listdw intencyjnych.

W aspekcie produktéw doradczych, DGA rozwija przede wszystkim te, ktore wsparte sg rozwigzaniami

informatycznymi.

6. Zmiany w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych

W pierwszym potroczu 2005 Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. zmienito swoje zaangazowanie kapitatowe w

nastepujacy sposob:
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7.

W
pr

8.

Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej S.A. w Grupie Kapitatowej DGA

5 kwietnia br. miata miejsce rejestracja zmian struktury akcjonariatu w Polskim Instytucie Kontroli
Wewnetrznej S.A. (PIKW) Zmiany polegaly na wpisie Emitenta jako akcjonariusza posiadajacego 70%
akgji (8.750 sztuk) w spdtce PIKW dajacych prawo do wykonywania 70% gtoséw (8.750 gtosow) na

Walnym Zgromadzeniu spotki.

Meurs Polska Sp. z o.0.

W dniu 11 stycznia 2005 r. Emitent zakonczyt proces zakupu 100% (670) udziatdw w Spdtce Meurs
Polska Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 100 ztotych kazdy, za cene 118 euro za kazdy udziat;

Meurs Polska Sp. z 0.0. zajmuje sie doradztwem w zakresie diagnozy i optymalizacji potencjatu ludzkiego
w organizacjach, tworzeniem i adaptacjq narzedzi wspierajacych zarzadzanie personelem. Nabywana
Spétka posiada nowoczesne narzedzia do selekcji, rekrutacji, badania i oceny potencjatu kadrowego.
Meurs Polska Sp. z 0.0. realizowata projekty m.in. na rzecz PZU S.A.. PLL LOT, Policji Polskiej. Bardzo
znaczacym atutem nabycia Spétki Meurs Polska Sp. z 0.0. sg jej zasoby unikalnych narzedzi

informatycznych wykorzystywanych w ramach prowadzonej dziatalnosci.

W dniu 1 kwietnia 2005 r. Sad Rejonowy w Warszawie zarejestrowat zmiany w spoice zaleznej zwigzane z
zakupem przez Emitenta 100% (670) udziatow w Spdtce Meurs Polska Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej
100 ztotych kazdy.

W dniu 30 czerwca 2005r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow podjeto uchwate w sprawie zmiany

firmy Spotki na ,DGA MEURS Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig”.

Transakcje powyzej 500 000 euro z podmiotami powigzanymi

I potroczu 2005 r. Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi, ktorych wartos¢
zekraczataby 500 000 EURO.

Kredyty, umowy pozyczki, poreczen i gwarancji

Na 30 czerwca 2005 r. Spotka nie posiada otwartej jakiejkolwiek linii kredytowej.
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Posiadane gwarancje przez Emitenta na dzien 30 czerwca 2005 r.:

Tabela 6: Gwarancje udzielone Emitentowi na dzien 30.06.05r.

Kwota Termin

Lp. | Gwarant Beneficjent . . .
gwarancji obowigzywania

PARP "Rozwdj Zasobow Ludzkich -
1. |PKO BP SA wojewodztwo lubuskie, promocja zatrudnienia | 517 711,20 EUR| do 30-06-2006

i RZL"
PARP "Wykwalifikowana kadra atutem
2. |PKO BP SA Koncernu Energetycznego EnergiaPro na 4.165.645,31 PLN| do 30-06-2007
wolnym rynku UE"
3. |BOS Warszawskie Centrum Finansowe 94 068,93 PLN| do 08-10-2007
4. |BOS Przedsiebiorstwo Panstwowe ,Porty Lotnicze” 23 658,50 PLN| do 08-02-2006

Przedsiebiorstwo Wodociggow i Kanalizacji —

5. |BOS 55.000,00 PLN| do 02-07-2005

Wodzistaw Slaski
6. ;’LR Cigna | Gwarancja dla PKN Orlen 45 000,00 PLN| do 18-01-2006
7. rain | Gane e et Ser v | 1200000 030052008
8. 'FI"CL)JISAkI;ianz Gwarancja dla PKP Polskie Linie Kolejowe 17 568,00 PLN| do 31-08-2006
9. ;(L)JlsAkIganz Gwarancja dla Ministerstwa Gospodarki i Pracy 21 960,00 PLN| do 30-11-2005
10. [TV Allianz Gwarancja wadialna dla Ministerstwa Skarbu 45.000,00 PLN| do 12-07-2005
Polska Panstwa

9. Udzielone pozyczki

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

W dniu 4 listopada 2004 r. Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. udzielito pozyczke Wielkopolskiej Izbie
Przemystowo-Handlowej w wysokosci 20.000 PLN. Pozyczka zostata sptacona w dwdch ratach: 4 stycznia
2005 r. oraz 1 lutego 2005 r.
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Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. w dniu 21 grudnia 2004 r. podpisato umowe pozyczki z Meurs Polska Sp. z
0.0. Zgodnie z umowg DGA jako pozyczkodawca udzielito pozyczkobiorcy pozyczki pienieznej w ziotych
polskich, w kwocie stanowigcej réwnowartos¢ 20.940,- Euro. W dniu 7 lutego 2005 r. pomiedzy Doradztwem
Gospodarczym DGA S.A., a Meurs Polska Sp. z 0.0. zostato podpisane porozumienie w sprawie potracenia
wzajemnych wierzytelnosci. W porozumieniu Meurs Polska os$wiadcza, iz z tytulu umowy pozyczki
zobowigzana jest wzgledem DGA do zaptaty kwoty pozyczki w wysokosci 82.916,12 PLN, ktéra stanowi
rownowarto$¢ 20.940,- Euro. Natomiast DGA oswiadcza, iz z tytutu uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspolnikow Spdtki Meurs Polska Sp. z 0.0., na mocy ktérej DGA jako udziatowiec zobowigzane jest do
zaptaty na rzecz Meurs Polska kwoty 82.916,12 PLN tytutem nieuregulowanej czesci wktadu na poczet
podwyzszonego kapitatu zaktadowego, w zwigzku z objeciem przez DGA 830 udziatéw spotki Meurs Polska
Sp. z 0.0. W porozumieniu tym strony potwierdzity wysoko$¢ swoich wierzytelnosci i o$wiadczyty, iz w ich
zakresie rezygnujq ze wszelkich $wiadczen dodatkowych. Strony zgodnie postanowity, ze wzajemne

wierzytelnosci ulegajq potraceniu.

10. Wykorzystanie wpltywow z emisji papierow wartosciowych

W miesigcu kwietniu 2004 r. 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 Spdtka pozyskata 15,5 min zt.
Na dzien 30-06-2005 r. sposob ich wykorzystania przedstawia sie nastepujaco:

1) 0,8 min z — koszty emisji,

2) 2,8 min zt — nakfady inwestycyjne na Srodki trwat i wart. niematerialne i prawne,

3) 2,0 min zt. — $rodki pieniezne na rachunkach bankowych,

4) 1,5 min zt. — finansowanie projektdw rozwojowych,

5) 2,1 min zt. — tworzenie nowego oprogramowania przeznaczonego do sprzedazy;

6) 1,1 min zt. — koszty organizacji Przedstawicielstwa w Moskwie,

7) 0,6 min zt — przejecia innych spdtek — poszerzenie grupy kapitatowej

8) 4,6 min zt. - zasilenie kapitatu obrotowego w zwigzku ze wzrostem przychoddw.
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11. Wyniki a prognoza

5 maja 2005r. w raporcie biezacym nr 14/2005 Spotka podtrzymata opublikowang wczesniej prognoze
wynikéow jednostkowych podmiotu dominujgcego, ktéra przewiduje w roku 2005 przychody na poziomie 32,6
min ztotych, zysk brutto 6,3 min ztotych, a zysk netto — 5,1 min ztotych.

Przychody ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2005 wyniosty 19.025 tys. ztotych, co stanowi wzrost o
16,9% w stosunku do przychoddéw w analogicznym okresie roku 2004 oraz 58,4% prognozowanej wartosci
przychoddw na rok 2005.

Zysk brutto br. wynidst 1 986 tys. ztotych, co stanowi 31,5% prognozowanej wartosci zysku netto na rok
2005.

Zysk netto za I potrocze br. wynidst 1 583 tys. ztotych, co stanowi 31,0% prognozowanej wartosci zysku
netto na rok 2005.

Na dzien 10 sierpnia 2005r. tgczna wartos¢ przychoddw zrealizowanych w 2005 roku i zakontraktowanych na
ten rok wynosita 34 min, co stanowi juz 104 % zatozonych przychodow.

Zarzad Spotki dokona analizy planowanych przychoddéw i poinformuje inwestoréw o ew. korektach prognozy
wynikow w 2005r. Szczegdlne znaczenie majg zdarzenia nietypowe opisane w pkt. 12 niniejszego
sprawozdania.

W dniu 10 sierpnia 2005r. Spdtka zaprezentowata wstepne wyniki za I potrocze 2005r. Ksztattowaty sie one
nastepujaco:

-przychody ze sprzedazy — 19,2 min ztotych,

- zysk netto — 2,2 min ztotych.

Zarzad na whniosek biegtego rewidenta dokonat korekt wyniku. Gtéwne pozycje zmian to:

- nalezny podatek dochodowy oraz rezerwy na odroczony podatek dochodowy — 326,6 tys. zt

- rezerwy na wydatki poniesione w lipcu i sierpniu a dotyczace czerwca br. — 152,1 tys. zt

- rozliczenie miedzyokresowe przychoddéw ze sprzedazy — 49,4 tys. zt

- faktury korekty sprzedazy wystawione w lipcu a dot. czerwca — 35,3 tys. zt

- przychody z wyceny kontraktéw dtugoterminowych — 81,7 tys. zt

Nadto Spdtka nie zgodzita sie na kilka korekt wyniku finansowego zaproponowanych w trakcie przegladu

ksiag. Szczegoty zawarto w punkcie 1 niniejszego sprawozdania.

Prezentujgc prognozy na 2005 rok Zarzad zwraca uwage na fakt sporzadzania raportéw finansowych
Emitenta zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci. Wprawdzie juz w roku 2004 Spétka
wskazywata w sprawozdaniach jakosciowe roznice miedzy stosowanymi dotychczas polskimi standardami
rachunkowosci a MSR, ale bez szczegétowego wyliczenia tych réznic. Obecnie wiadomo, ze zastosowanie
nowych standardéow rachunkowosci spowodowato zmiany wyniku zarowno roku 2004 jak i roku 2005.

Szczegoty zawarto w sprawozdaniu finansowym.
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12. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

W pierwszym pdtroczu 2005 zasoby finansowe byty wykorzystywane zgodnie z planem, przeznaczeniem i
biezacymi potrzebami. Wskazniki sytuacji finansowej potwierdzajg dobra kondycje Spoétki i jej finansowe

bezpieczenstwo.
Wskazniki rentownosci

W pierwszym poétroczu 2005 r. firma osiggnefa rentowno$¢ netto sprzedazy na poziomie 8,3%, co oznacza

spadek w stosunku do okresu poréwnywalnego 2004 r. (13,5%).

W pierwszym potroczu 2005 rentowno$¢ majatku wyniosta 4,7% co w stosunku do pierwszego poétrocza roku
poprzedniego (7,1%) oznacza znaczace pogorszenie. Wptyw na to miato przede wszystkim wypracowanie
nizszego zysku netto (spadek o 28,1% w stosunku do analogicznego okresu 2004 roku), przy jednoczesnym

wzroscie majatku Emitenta (wzrost 0 9,3% w stosunku do pierwszego potrocza roku 2004).

Wskaznik rentownosci zaangazowanych kapitatow wtasnych uksztattowat sie w pierwszym potroczu 2005 na
poziomie 6,8% co w stosunku do analogicznego okresu roku 2004 oznacza spadek (9,7%). Jego przyczyng
podobnie jak w przypadku spadku rentownosci majatku jest przede wszystkim spadek zysku netto

wypracowanego W I-szym potroczu 2005.
Wskazniki ptynnosci

W aspekcie ptynnosci finansowej w pierwszej potowie 2005 r. dziatania w zakresie zarzadzania zasobami

finansowymi skoncentrowane byty na:

- zwiekszeniu dostepnych zrédet finansowania,

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

- ograniczaniu kosztow finansowania obcymi srodkami w postaci kredytéw bankowych.

Ponizej przedstawiono wartosci wskaznikdw ptynnosci Spotki na 30.06.2005 r. oraz odpowiednio na
30.06.2004 r.:
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30.06.2005 r. 30.06.2004 r.
Wskaznik biezacej ptynnosci
Aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe 4,1 3,8
Wskaznik ptynnosci II stopnia
Aktywa obrotowe ogétem — zapasy/zob. krdtkoterminowe 4,0 3,7
Wskaznik szybki
Majatek obrotowy — zapasy — naleznosci/ zob. krétkoterminowe 0,8 2,1

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

jako Ze koszty ustug obcych sg najistotniejszym elementem jej struktury kosztow.

13. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Spotka zakonczyta w I potroczu 2005 r. proces inwestycji w majatek trwaty i rozwoj wiekszosci produktow.

Aktualnie trwa proces wprowadzania ich do sprzedazy. Wydatki na majatek trwaty umozliwity zbudowanie
nowoczesnej infrastruktury technicznej na 200 stanowisk pracy. W II potroczu br. nie przewiduje sie
znaczacych wydatkéw w tym obszarze, a naktad na rozwoj nowych produktdéw nie powinien przekroczy¢ 0,5
min zt. Spdtka prowadzi rozmowy na temat przejecia innych firm — przewidywany wydatek w 2005 r. to 2-3

min zt, ktore Spoétka sfinansuje Srodkami wtasnymi lub w czesci kredytem bankowym.

14. Ocena nietypowych zdarzen

Zmiana struktury organizacyjnej Spotki byta bardzo istotna dla funkcjonowania Spoétki. Wiele czasu

przeznaczono na opracowanie optymalnego modelu DGA. Skutkowato to zmniejszong liczbg sprzedanych
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godzin pracy niektérych konsultantdw w I potroczu 2005r. Nowg strukture zaprezentowano w punkcie 17
niniejszego sprawozdania.

Inne nietypowe zdarzenia nie nastapity.

15. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

Najwazniejsze czynniki ryzyka istotne z punktu widzenia Emitenta sq 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
finansow panstwa, jednak przy wysokim bezrobociu. Wptywa to w sposdb istotny na stabilno$¢ otoczenia
makroekonomicznego, w ktérym funkcjonujg klienci Emitenta, oraz ksztattuje popyt na ustugi doradcze.
Czynnikiem mogacym wptynac zaréwno in plus jak i in minus na sytuacje makroekonomiczng w Polsce sg
wyniki wyboréw prezydenckich oraz parlamentarnych oraz preferencje dot. gospodarki zwycieskiej opcji
politycznej. Na dzien dzisiejszy jednak wszystko wskazuje na to, iz wybory zostang wygrane przez
proliberalne opcje polityczne, co wptynie pozytywnie na klimat gospodarczy w Polsce.

Rok 2005 jest kolejnym rokiem ozywienia polskiej gospodarki (szacowany wzrost Produktu Krajowego Brutto
0o 3,7%) co pozwala wierzy¢, ze optymistyczne prognozy rozwoju rynku ustug doradczych

w Polsce zostang zrealizowane z istotnym udziatem Emitenta.

Ryzyko konkurencji

Dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta narazona jest na duzg konkurencje zarowno ze strony podmiotow
polskich, jak i zagranicznych. Stosunkowo niskie bariery wej$cia na rynek ustug doradczych przy jego duzej
atrakcyjnosci powodujg, ze stale pojawiajq sie nowe podmioty, szczegdlnie na rynkach lokalnych oraz w

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

- oferowanie ustugi doradczej wspartej rozwigzaniami informatycznymi,

- projektowanie nowych produktéw i ustug doradczych wyprzedzajacych potrzeby klientow,

- oferowanie ustugi kompleksowej, obejmujacej petny zakres doradztwa: zarowno 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,
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- wyszukiwanie i wypetnianie nisz rynkowych (mozliwo$¢ uzyskania wyzszych marz z racji

pierwszenstwa produktu na rynku),

Ryzyko zmiennosci generowanych wynikow w poszczegolnych kwartatach

Przychody kwartalne Emitenta oraz generowane zyski sg zmienne w poszczegdlnych kwartatach, co moze
mie¢ wptyw na kurs akcji Spotki. Jest to zwigzane z takimi czynnikami jak m.in. sezonowos$¢ (w tym liczba
$wigt i dni wolnych od pracy oraz sezon wakacyjny), decyzjami biznesowymi klientdw, zdolnoscig
konsultantéw do zamykania projektéow w okresach kwartalnych, wdrazaniem nowych produktdw i ustug,
zmianami kursu waluty oraz przede wszystkim wysokim poziomem potencjalnych przychoddéw

(wynagrodzenie za sukces) oraz przeciggajacymi sie procedurami zawierania umow (protesty przegranych).

Spoétka ogranicza negatywny wptyw sezonowosci przychoddw poprzez polityke Scistej ewidencji robot w toku.

Ryzyko nowych standardow sprawozdawczosci MSR

Wynikajaca z przepisow o sprawozdawczosci spotek publicznych zmiana w 2005 roku standardow
sprawozdawczoséci na miedzynarodowe moze wptyng¢ na wynik finansowy Emitenta. Stosowanie nowych
standardéw, ktoére moze przynie$¢ zwiekszenie wiarygodnosSci przedsiebiorstwa, rodzi jednak wiele

kontrowersji co do interpretacji wynikow finansowych.

Wprawdzie juz w roku 2004 Spotka wskazywata w sprawozdaniach jakosciowe réznice miedzy stosowanymi
dotychczas polskimi standardami rachunkowosci a MSSF, ale bez szczegétowego wyliczenia tych rdznic.
Zmiany wprowadzone sg w sprawozdaniach okresowych Emitenta od 1 stycznia 2005 roku i skutkowa¢ mogg

negatywnie na wynik finansowy.

Ryzyko kursu walutowego

Gtownym rynkiem zbytu produktdw i ustug Emitenta jest rynek krajowy, na ktérym sprzedaz rozliczana jest
w walucie polskiej — w kraju sprzedawane jest blisko 90% produktdw i ustug Emitenta. CzeS¢ umoéw
denominowana jest w euro lub dolarze amerykanskim (dotyczy to zwtaszcza umoéw realizowanych dla
eksporteréw, projektow wspotfinansowanych ze srodkdw Unii Europejskiej oraz na eksport). Istnieje w tym

przypadku ryzyko zwigzane ze zmiang kursu walut w trakcie realizacji umowy.
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Ryzyko zwiazane z utratq kluczowych konsultantéw

Dziatalno$¢ Emitenta prowadzona jest przede wszystkim w oparciu o wiedze i doSwiadczenie wysoko
wykwalifikowanej kadry konsultantéw. Jest to cecha charakterystyczna dla przedsiebiorstw dziatajacych na
rynku ustug doradczych. Na rynku istnieje duza trudno$¢ w pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry
specjalistow, charakter pracy doradcy (liczne wyjazdy, rozne zagadnienia, branze) utrudnia znalezienie
wiasciwych oséb. Dodatkowym aspektem jest stosunkowo dtugi okres szkolenia konsultantéw do osiggniecia
przez nich wtasciwego poziomu merytorycznego. Emitent zbudowat zespdt konsultantdw w oparciu o
absolwentdéw poznanskich uczelni, ktérym zaoferowano konkurencyjne warunki pracy i ptacy oraz program

szkolen wewnetrznych.
Emitent zapobiega temu ryzyku poprzez:

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

konsultantami i pracownikami,

- Odpowiednie konstruowanie kontraktow z kluczowymi konsultantami i zawieranie umoéw

dtugoterminowych,

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

zewnetrznych,

- Wprowadzenie programu opcji menedzerskich, obejmujacego zaréwno cztonkdéw Zarzadu Emitenta, jak

rowniez kluczowych konsultantow Emitenta.

Do tej pory rotacja pracownikéw i konsultantdw Emitenta w gronie 0séb o dtuzszym stazu byla nieznaczaca.

Ryzyko zwiazane z utratq kluczowych klientow

Dziatalno$¢ Emitenta jest silnie uzalezniona od reputacji jaka posiada na rynku oraz relacji z gtdwnymi
klientami. W przypadku braku satysfakcji klienta z oferowanych przez Emitenta (oraz jego podwykonawcow)
ustug, moze to spowodowac negatywne postrzeganie dziatalnosci spotki na rynku a co za tym idzie trudnosci

w pozyskaniu nowych kontraktow.

Emitent zapobiega powyzszym zagrozeniom poprzez systematyczny wzrost jakosci $wiadczonych ustug,
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 segmentow
rynku, do ktorych skierowana jest oferta Emitenta, nie wystepuje zjawisko uzaleznienia sie od

ktoregokolwiek nich.
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W przypadku znaczacego klienta, jakim dla Emitenta jest Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Spotka
wdrozyta stosowne procedury obiegu dokumentacji i monitorowania realizacji projektow celem
zminimalizowania ryzyka naruszenia ustalenn regulujgcych sfere projektow finansowanych przy udziale
funduszy unijnych.

W ramach procedur ISO, Spotka bada poziom zadowolenia klientow i dostosowuje przebieg projektow do

sugestii przez nich zgtaszanych.

Ryzyko skali dziatania

Emitent prowadzit dotychczas dziatalno$¢ w oparciu o zaplecze merytoryczne funkcjonujace w siedzibie
Spoétki w Poznaniu oraz rozwijajace sie biura w Warszawie, Katowicach i Przedstawicielstwo w Moskwie. W
2004r. i I potroczu br. Emitent rozszerzyt dziatalno$¢ poprzez przejecia lub potaczenia z innymi firmami
niszowymi. Bedzie sie to wigza¢ ze zmianami wewnatrz organizacji, rozszerzeniem zakresu uprawnien
delegowanych na wyzszg i Srednig kadre kierowniczg oraz rozwojem technik kontroli i nadzoru istniejacej
struktury. Emitent ogranicza ryzyko finansowe skali dziatania poprzez zachowanie zasady otwierania
oddziatéw lub zwiekszania zatrudnienia wylacznie w przypadku gwarancji rynku zlecen. Celem transferu
ryzyka zwigzanego z uruchomieniem Przedstawicielstwa w Moskwie Emitent zawart stosowng umowe

ubezpieczeniowg z KUKE dot. prowadzenia dziatalnosci w Federacji Rosyjskiej.

Ryzyko zwiazane z rozwojem nowych produktow i ustug

Rozwdj Emitenta jest ScisSle zwigzany z oferowaniem klientom nowych ustug, produktéw i rozwigzan. Takie
podejscie wymusza znaczne inwestycje zwigzane zaréwno z opracowaniem i wdrozeniem okresSlonych
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 réwniez moze by¢ wprowadzona na rynek w niewfasciwym

momencie.
Emitent zapobiega powyzszemu ryzyku poprzez:
- analize potrzeb i oczekiwan klientow przed podjeciem decyzji o inwestowaniu,

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

miejsce w krajach wysoko rozwinietych,

- sprawne i szybkie wykonanie produktdw informatycznych,
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- 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 sposéb istotny ogranicza omawiane ryzyko. Duza liczba

nowych produktéw i ustug jest kolejnym czynnikiem, ktdre ogranicza ryzyko finansowe.

Ryzyko zwigzane z zawartymi umowami o s$wiadczenie ustug

W zwigzku z realizacjg szeregu umoéw o szczegdlnym znaczeniu dla Skarbu Panstwa, Emitent wystawit
weksle /n blanco, zaopatrzone w stosowne deklaracje wekslowe, przygotowane w oparciu o zawarte umowy.

Weksle te stanowig forme zabezpieczenia nalezytego wykonania umdw, 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 uméw weksle te stanowig czysto teoretyczng forme zabezpieczenia.

Podobna sytuacja wystepuje w przypadku zabezpieczen (gwarancje bankowe, ubezpieczeniowe, weksle) na

rzecz PARP. Emitent na biezaco wywigzuje sie z podjetych zobowigzan.

16. Charakterystyka czynnikow istotnych dla rozwoju

Popyt na ustugi swiadczone przez Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. wzrdst po przystapieniu Polski do Unii
Europejskiej i tendencja wzrostowa naszym zdaniem bedzie sie utrzymywac. Coraz wiecej firm chcac
zwiekszy¢ swojq przewage konkurencyjnag, dostosowac sie do nowych wymagan rynku lub uzyska¢ fundusze
unijne korzysta z ustug DGA. Ponadto Emitent caly czas dostosowuje sie do zmieniajacych sie warunkow
rynkowych, m.in. nieustannie rozwija swojq oferte w zakresie ustug zwigzanych z pozyskiwaniem Srodkow
unijnych i dzieki temu potrafi obstugiwac coraz szersza rzesze klientdw. Drugim obszarem dynamicznego
rozwoju sg systemy zarzadzania bezpieczenstwem informacji oraz systemy elektronicznego obiegu
dokumentow. W obu produktach, Spotka uzyskuje istotng przewage konkurencyjng, ktdra winna skutkowac

przyrostem przychodéw w kolejnych latach.

Potencjalni klienci oczekujg obecnie nie tylko teoretycznego doradztwa, lecz konkretnych rozwigzan.
Kompleksowa oferta, doswiadczeni konsultanci, mozliwo$¢ finansowania wielu projektow oraz silny Dziat

Sprzedazy sprawiajg, ze Spotka pozytywnie ocenia perspektywe rozwoju.
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Wprowadzone od 1 lipca br. zmiany struktury organizacyjnej ukierunkowane sg na maksymalne
wykorzystanie potencjatu Emitenta w kontekscie realizacji znaczacych kwotowo i realizowanych w dtuzszym
okresie czasu projektow interdyscyplinarnych i kompleksowych, wykorzystujacych kompetencje konsultantéw
z wszystkich Departamentow. Perspektywy dla takich celéw stwarza:
e wzrost gospodarczy i rozwoj przedsiebiorczosci — w zakresie ustug dla Srednich i duzych firm
e potrzeba statego wzrostu potencjatu administracji publicznej
e kierunki rozwoj funduszy Unii Europejskiej na kolejne lata i planowane budzety, szczegdlnie w
obszarach takich jak:
a. rozwdj zasobow ludzkich i zatrudnienia
b. wzmocnienie potencjatu rozwojowego regiondw i przeciwdziatanie marginalizacji niektorych
obszaréw
c. tworzenie warunkéw dla zwiekszenia poziomu inwestycji, promowanie zrownowazonego rozwoju i
spdjnosci przestrzennej
d. spoteczenstwo informacyjne i innowacyjno$¢
Rozwdj dziatalnosci za granicg, Emitent bedzie kontynuowat w oparciu o Przedstawicielstwo w Moskwie oraz
wspOtprace z sieciami Euronet oraz MaCoNet i ukierunkowuje ja na wspieranie rozwoju i budowanie klimatu
dla biznesu w krajach kandydujacych do Unii Europejskiej, w oparciu o Srodki przedakcesyjne tam

kierowane.

Biorgc pod uwage realizacje strategii, Emitent uznaje za szczegdlnie istotne dla dalszego rozwoju takie
czynniki jak:
- czynniki zewnetrzne:
¢ dotychczasowe efektywne wykorzystanie przez Polske $rodkéw Unii Europejskiej
¢ budzet Srodkow planowanych w Narodowym Planie Rozwoju na lata 2007 — 2013 (kwota ok. 142
mid Euro)

e sytuacje gospodarczg w kraju

- czynniki wewnetrzne:
o state podnoszenie kwalifikacji konsultantdw, wdrozony program szkoleniowy

e wprowadzenie systemu motywacyjnego (od 1 lipca br.)
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17. Zmiany w zasadach zarzadzania
W pierwszym poétroczu 2005 r. Spotka przygotowywata istotng zmiane struktury organizacyjnej.
Do 30 czerwca 2005r. DGA funkcjonowata w trzech pionach merytorycznych i departamentach

wspierajacych. Strukture organizacyjng z wydzielonymi obszarami przedstawia ponizszy schemat:

Diagram nr 7: Struktura organizacyjne Emitenta do 30.06.2005r.

Pion Doradztwa Pion Doradztwa Pion
Biznesowego Zarzadczego Integracji Europejskiej
I Produktow Informatycznych

Departamenty
wspierajace biznes

Diagram nr 8: Produkty doradcze w poszczegoinych pionach

Obszar Doradztwa Obszar Zarzadzania Technologie | gbszar In!:eg_ra!sr
Biznesowego Informatyczne Europejskiej
Corporate Finance ® Wdrozenie: R ® Zarzadzanie projektami, takze na
-Systemdw Zarzadzania Jakoscia, :
i i DGA Quality Zlecenie
Wytyczanie strategii 1S0, EFQM
rozwoju i wdrozenie BSC -Systemow Bezpieczeristwa DGA Workflow ® Realizacja projektéw szkoleniowych
Aranzacje finansowania Informacji DGA Secure ® Strategie i plany rozwoju
rojektéw eksportowych ® Optymalizacje proceséw :
o R ® Zintegrowany System Opisu i regionalnego
biznesowych

® Projekty i wnioski do funduszy

Zarzadzanie relacjami z Optymalizacji Organizacji

® \Wspieranie wprowadzania

klientami (CRM) systeméw ciagtodci dziatania strukturalnych

® Pehnienie funkcji Inzyniera Kontraktu

Wspieranie Wdrozenie systeméw
przedsiebiorcow w elektronicznego obiegu dokumentéw

pozyskiwaniu srodkéw UE Workflow

Zrédto: Opracowanie wiasne Emitenta.
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Z dniem 1 lipca wprowadzono nowg strukture:

Diagram nr 9: Struktura organizacyjne DGA od 01.07.2005r.

Zarzad
Departament Departament Departament Departament Departament Departament Departament
Konsultingu Projektow Rynkéw Doradztwa Doradztwa Systemow Zarzadzania
Europejskich Zagranicznych Strategicznego Finansowego Informatycznych
Nadzor nad Zarzadzanie Aranzacja Wytyczanie strategii Pozyskiwanie kapitatu DGA Process: Wdrozenie:
projektami projektami, finansowania rozwoju i wdrozen narzedzie Systemoéw Zarzadzania
takze na zlecenie Projektow BSC Controlling operacyjny do modelowania Jakoscig ISO, EFQM
europejskich procesdw biznesowych
Realizacja projektow Zarzadzanie relacjami L . ‘
Departament szkoleniowych Wprowadzanie z klientami (CRM) Fuzje i przejecia e Sy St
. o DGA Quality: Bezpieczenstwa
Rozwoju o przedsiebiorstw o ) oprogramowanie Informagji
Strategie i plany na rynki WNP Strategia i BSC Modele finansowe

Kreowanie projektow

rozwoju regionalnego

Projekty i wnioski
do funduszy
strukturalnych

Outsourcing

Restrukturyzacje

Transakcje nabywania
i sprzedazy podmiotow

Wyceny i due diligance

stuzace do wdrazania
systeméw zarzadzania
jakoscig,

DGA Workflow:
system zarzadzania

Optymalizacja
proceséw biznesowych

Wspieranie
wprowadzania

Departament Petnienie funkgji obiegiem dokumentow g ctemew ciagtosc
Sprzedazy Inzyniera Kontraktu Wspieranie |dziatania
przedsiebiorstw DGA Secure
W pozyskaniu Zintegrowany System Wdrozenie systeméw
Optymalny wybor $rodkow z UE Opisu | Optymalizacji elektronicznego

produktéw i ustug
DGA dla Klienta

Organizacji

obiegu dokumentow
Workflow

Nowg strukture cechuje powotanie trzech departamentéw: konsultingu, rozwoju i sprzedazy, ktore pracujg
na rzecz szesciu centrow kompetencji. Jest to odejscie od idei piondw, ktdére integrowaly uprzednio te

funkcje w ramach swoich struktur. Efektem byt brak synergii.

Ksztatt nowej struktury organizacyjnej zostat opracowany przy wsparciu zewnetrznej firmy doradczej.

18. Zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 01.01.2005r. byt nastepujacy:

dr Piotr Gosieniecki — Przewodniczacy
Elzbieta Rapczynska - Sekretarz
Karol Dziatoszynski — Zastepca Przewodniczacego

Leon Stanistaw Komornicki

v A W N

Tomasz Sadowski
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6. Romuald Szperlinski

W dniu 21 lutego 2005 w zwigzku z licznymi obowigzkami pan Tomasz Sadowski ztozyt rezygnacje z

petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Sktad Zarzadu Spotki trzeciej kadencji w dniu 01.01.2005r. przedstawiat sie nastepujaco:

1. Andrzej Glowacki — Prezes Zarzadu,

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

7 czerwca br. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato dwuosobowy Zarzad czwartej kadencji, w

ktérego sktad weszli:

1. Andrzej Glowacki — Prezes Zarzadu,

2. Anna Szymanska — Wiceprezes Zarzadu.

7 czerwca 2005 roku Zarzad Spotki udzielit prokury tacznej panom Waldemarowi Przybyle i Pawtowi

Radzitowskiemu.

19. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci wyplaconych, naleznych lub potencjalnie

naleznych dla os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta

Informacja dotyczaca wartosci wynagrodzen, nagrod lub korzysci wyptaconych, naleznych lub potencjalnie
naleznych dla osdb zarzadzajacych i nadzorujgcych Emitenta zostata umieszczona w czesSci B Dodatkowe

noty objasniajace nota nr 10 sprawozdania finansowego.

20. Niesptacone pozyczki udzielone osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

W pierwszym potroczu 2005 Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. nie udzielito osobom zarzadzajacym i
nadzorujacym oraz ich osobom bliskim pozyczek, poreczen, czy gwarancji. Firma nie posiada rowniez

niesptaconych pozyczek od 0sob zarzadzajacych i nadzorujacych z okresdw poprzednich.
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21. Akcje posiadane przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

taczna liczba wszystkich akcji wedtug stanu na dzien 19 wrzesénia 2005r. wynosi 2 260 000 sztuk. Wartosc¢

nominalna wszystkich akcji wynosi 2 260 000 zi.

Zgodnie z oswiadczeniami osoby nadzorujgce nie posiadaty i na dzien 19 wrzes$nia 2005r. nie posiadajq akcji

Emitenta.

7 czerwca br. zakoniczyla sie trzecia kadencja Zarzadu dziatajacego w piecioosobowym sktadzie. Tego dnia
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta powotato dwuosobowy Zarzad czwartej kadencji, w ktorego sktad
weszli pan Andrzej Glowacki, Prezes Zarzadu i pani Anna Szymanska, Wiceprezes Zarzadu; w tym samym
dniu Zarzad Spétki udzielit prokury tacznej panom Waldemarowi Przybyle i Pawtowi Radzitowskiemu.

Zgodnie z posiadanymi przez Emitenta informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
nadzorujace i zarzadzajace Emitenta (osoby nadzorujace nie posiadajg akcji Emitenta).

Tabela nr 7. Stan posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajace Emitenta na dzien
19.09.2005r.:

Stanowisko Liczba Wartosc Udziat w UI?:zi;::'
Imie i nazwisko gtosow na nominalna kapitale os6w na
wz Akgji zaktadowym | 9 Wz
Andrzej Gtowacki Prezes Zarzadu 1183 284 1183 284 52,36% 52,36%
Anna Szymanska Wiceprezes Zarzadu 145 629 145 629 6,44% 6,44%
Waldemar Przybyta | Prokurent 94 546 94 546 4,18% 4,18%
Pawet Radzitowski Prokurent 94 363 93 363 4,18% 4,18%

2Zrodfo: Emitent

Oprécz pana Andrzeja Gtowackiego zadna z osob nadzorujacych i zarzadzajacych nie posiada akciji i
udziatow w spotce zaleznej od spétki Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. Na dzien 19 wrzesnia 2005 roku pan
Andrzej Glowacki posiada 1 udziat w kapitale zakladowym spotki DGA Audyt Sp. z 0.0. Pozostate 999

udziatdow w kapitale zaktadowy wynoszacym tgcznie 500.000 ztotych nalezy do Emitenta.

22. Akcjonariusze posiadajacy wiecej niz 5% gtosoOw na WZA

26 kwietnia br. Zarzad Generali Otwartego Funduszu Emerytalnego, poinformowat Emitenta, iz w dniu 21
kwietnia br. w zwigzku z nabyciem akcji spotki DGA S.A. Generali OFE przekroczyt 5% ogolnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Na dzien 21 kwietnia br. Generali Otwarty Fundusz Emerytalny posiadat

170.362 sztuk akcji Spotki Doradztwo Gospodarcze DGA S.A., co stanowi 7,54% ogolnej liczby
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wyemitowanych akcji Spotki i daje prawo do wykonywania 170.362 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, czyli
7,54% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Tabela nr 8. Akcjonariusze dysponujacy bezposrednio co najmniej 5% kapitatu zakladowego
Spotki oraz co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki na dzien
19.09.2005r.:

Liczba Wartosc¢ Udziat w Ulci':z':::v
Imie i nazwisko akcjonariusza gloséw | nominalna kapitale .

na WZ Akcji zaktadowym glo%(\),\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

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

W dniu 24 lutego 2003r. Andrzej Glowacki 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 o wspotpracy ze spotkg Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. przed uptywem
trzech lat od daty niniejszej umowy;

- Spoétka Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. wypowie Kupujacemu umowe o wspétpracy w trybie

natychmiastowym, co bedzie wynikiem dziatania na szkode Doradztwa Gospodarczego DGA S.A.

Obowiazek sprzedazy akcji, o ktdrych 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 wspotpracy zostanie objety systemem wynagradzania ryczattowego oraz systemem

motywujacym na zasadach gorszych niz pozostali cztonkowie Zarzadu Emitenta.
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Liczba akcji, ktére podlegajq obowigzkowi sprzedazy, jest po kazdym roku obrachunkowym s$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 akgji.

W dniu 9.06.2003r Pawet Radzitowski objgt w podwyzszonym kapitale zaktadowym Emitenta 6.200 Akgcji
imiennych i uprzywilejowanych serii E o wartosci nominalnej 10 ztotych. W dniu 12.06.2003 Waldemar
Przybyta objat w podwyzszonym kapitale zakladowym Emitenta 6.200 Akcji imiennych i uprzywilejowanych

serii E o wartosci nominalnej 10 ztotych. Podwyzszenie 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 Akcji serii F oraz 1352 akgji serii G o warto$ci nominalnej 1 ztoty
kazda w ramach emisji publicznej akcji, natomiast Waldemarowi Przybyle przydzielono 194 Akcji serii F oraz
1352 akgji serii G o wartosci nominalne 1 ztoty kazda w ramach emisji publicznej akcji. Podwyzszenie

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

24. Informacja o realizacji zasad tadu korporacyjnego i oswiadczeniu Zarzadu w sprawie
»,Dobre praktyki w spétkach publicznych 2005”

W omawianym okresie Spdtka przestrzegata zasad tadu korporacyjnego, zgodnie z oswiadczeniami
opublikowanymi w raportach biezgcych nr 3/2004 z 19 lutego 2004r. i 25/2005 z 8 czerwca 2005r.

Zarzad Doradztwa Gospodarczeqgo DGA S.A.:

Prezes Zarzadu

Andrzej Glowacki = .

Wiceprezes Zarzadu

Anna Szymanska = s

Poznan, 19 wrzesnia 2005 r.
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