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I. KALENDARIUM NAJWAZNIEISZYCH WYDARZEN W I POtROCZU 2010 ROKU

STYCZEN

LUTY

MARZEC

KWIECIEN

MAJ

CZERWIEC

Objecie udziatéw i podwyzszenie kapitatu zakladowego DGA Energia Sp. z 0.0. do
kwoty 477 000 zt, w wyniku czego udziat DGA S.A. w kapitale zaktadowym
wynosi 33,33%

Zarejestrowanie obnizenia kapitatu zaktadowego DGA S.A. do kwoty 9 042 232 z4,
na skutek umorzenia akcji nabytych w ramach ,,Programu skupu akcji wtasnych”.

Podpisanie aneksu do umowy o udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach
limitu odnawialnego z TU Allianz Polska S.A., przediuzajacego okres
obowigzywania limitu w kwocie 3 min zt do 6 lutego 2011 r.

Podpisanie umowy inwestycyjnej z PTWP S.A., na podstawie ktorej DGA S.A.
nabyta 49,12% udziatébw w firmie z branzy szkoleniowej Centrum Kreowania
Liderow S.A.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Podjecie, poza typowymi uchwatami
podejmowanymi w toku obrad ZWZ, uchwat dot. m.in. powofania cztonkéw
Zarzadu i Rady Nadzorczej na nowg kadencje, wyptaty dywidendy za 2009. rok w
wysokosci 1,8 min zt (20 gr./1 akcje).

Podjecie przez ZWZ uchwaty w sprawie zmiany nazwy firmy. Po zarejestrowaniu
w KRS Spdtka zmieni nazwe z Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. na DGA S.A.

Publikacja wynikow za I kwartat 2010 r.

Podpisanie umowy z SEKA S.A. na $wiadczenie ustug szkoleniowo-doradczych w
ramach  projektu ,Powigzania kooperacyjne polskich  przedsiebiorstw”
realizowanego przez SEKA S.A. na zlecenie PARP. taczne wynagrodzenie za
realizacje umowy bedzie nie wieksze niz 7 585 200 zt.

Powotanie spotki DGA Fast Deal Sp. z 0.0. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest
prowadzenie serwisu internetowego www.fastdeal.pl, oferujgcego sprzedaz
ustug z wysokim rabatem.

Powotanie spotki Blue Sp. z 0.0. (obecna nazwa: Blue energy Sp. z 0.0.), w ktorej
DGA S.A. objefa 33,8% udziatow w kapitale zaktadowym.

Zakonczenie realizacji projektu ,Wsparcie dla pracownikéw sektora budownictwa
okretowego dotknietych negatywnymi skutkami restrukturyzacji” na rzecz bytych
pracownikdw Stoczni GDYNIA S.A. i Stoczni Szczecinskiej Nowa Sp. z o0.0.

Powotanie Pana Karola Dziatoszynskiego do petnienia funkcji Zastepcy
Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz Pana Romualda Szperlinskiego do
petnienia funkcji Sekretarza Rady Nadzorczej; ustalenie nowej tresci Regulaminu
Komitetu Audytu; powotanie Komitetu Audytu i Komitetu Inwestycyjnego Rady
Nadzorczej

Nabycie 65,4% udziatdw w kapitale zaktadowym Ad Akta Sp. z 0.0. Firma Ad Akta
Swiadczy kompleksowe ustugi w zakresie porzadkowania, przechowywania i
niszczenia dokumentacji powstajacej w trakcie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej.
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II.

ISTOTNE CZYNNIKI I ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

W pierwszym potroczu 2010 roku Grupa Kapitatowa DGA zanotowata zysk netto w wysokosci
275 tys. zt przy przychodach na poziomie 23 151 tys. zt. W analogicznym okresie roku poprzedniego
wykazano zysk netto w wysokosci 1 791 tys. zt przy przychodach rzedu 16 051 tys. zt. Wartos¢
EBITDA Grupy Kapitatowej DGA w pierwszym pétroczu 2010 roku wyniosta 1 455 tys. zt.

Na osiggniete wyniki w pierwszym potroczu 2010 r. miaty wptyw nastepujace czynniki i zdarzenia:

1.

0N

III.

Realizacja projektéw wspotfinansowanych z UE przez segment Projektéw Europejskich z
perspektywy programowania 2007-2013, w tym projektu szkoleniowo-doradczego ,Wsparcie
dla pracownikow sektora budownictwa okretowego dotknietych negatywnymi skutkami
restrukturyzacji”.

Podjecie dziatan restrukturyzacyjnych (w tym ograniczenie zatrudnienia) w segmencie
Konsultingu Zarzadczego i Finansowego wynikajace z sytuacji gospodarczej, wzmozonej
konkurencji i spadku cen na ustugi, czego efektem byta nizsza marza na projektach.

Koszty zwigzane z pracami badawczo-rozwojowymi w spofce Braster nad testerem
pozwalajacym na wczesne wykrywanie zagrozenia rakiem piersi.

Ujemna wycena posiadanych papierow wartosciowych.

Spadek kosztow sprzedazy w stosunku do I potrocza 2009 r. o 19,7% spowodowany
ograniczeniem dziatann promocyjno-marketingowych.

Pozytywnym czynnikiem jest optymalizacja i zmniejszanie kosztow statych zwigzanych z
obszarem back office (spadek kosztéw o 19,7% w pordwnaniu z analogicznym okresem
w 2009 r.).

Objecie akcji w nowej spotce — Centrum Kreowania Lideréw S.A.

Objecie udziatdw w spodtkach Ad Akta Sp z o0.0. i DGA Fast Deal Sp. z o.0.

Zmiany zasad rachunkowosci dotyczace ujmowania w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wynikéw spétek z Grupy Kapitalowej DGA. Metoda proporcjonalna zastgpiona
zostata metodg praw wtasnosci.

OPIS ISTOTNYCH DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ DGA w I POtROCZU 2010

Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. kontynuuje wdrazanie strategii na lata 2010-2011 wyznaczajacej
nastepujace cele:

> Optymalizacja funkcjonowania spdtek Grupy Kapitalowej w obszarze doradztwa
(powotanie osobnych podmiotéw prawnych z mniejszosciowym udziatem DGA S.A. w
ramach obszaréw funkcjonalnych dziatalnosci), marketingowe wsparcie z poziomu
DGA, poprawa efektywnosci dziatania.

> Intensyfikacja dziatan w zakresie pozyskiwania nowych podmiotéw wchodzacych w
sktad Grupy Kapitatowej DGA. Nabywanie udziatdw/akcji w firmach, podnoszenie ich
wartosci, wykorzystanie efektu synergii pomiedzy obszarem doradztwa i inwestycjami
kapitatowymi.

Zdarzenia w sferze inwestycji kapitalowych

1.

W dniu 5 stycznia 2010 r. Zarzad DGA otrzymat informacje, ze 31 grudnia 2009 roku Spédtka
zalezna BRASTER Sp. z 0.0. dokonata zgtoszenia urzadzenia o nazwie Tester BRASTER™ do
rejestru wyrobéw medycznych prowadzonego przez Prezesa Urzedu Rejestracji Produktow
Leczniczych, Wyrobow Medycznych i Produktow Biobdjczych. W konsekwencji dokonanego
zgtoszenia urzadzenie to moze by¢ wprowadzone do obrotu, zgodnie z wymogami
wyznaczonymi przez obowigzujace przepisy, we wszystkich krajach Unii Europejskiej.
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2. W dniu 19 stycznia 2010 r. dokonane zostalo podwyzszenie kapitatu zakladowego DGA
Energia Sp. z 0.0. 0 kwote 202 000 zt do kwoty 477 000 zt poprzez ustanowienie 202 nowych
udziatow. DGA S.A. objeto 49 nowo utworzonych udziatdw o wartosci nominalnej 49 000 zt.
Tym samym udziat DGA S.A. w kapitale zaktadowym i ogdinej liczbie gtoséw DGA Energia
Sp. z 0.0. ulegto obnizeniu do 33,33%.

3. 11 marca 2010 r. DGA S.A. zawarta z PTWP S.A. umowe inwestycyjng, na podstawie ktorej:

a. nabyfa 12 375 sztuk akcji Centrum Kreowania Lideréw S.A. za taczng cene 450 000
z,

b. podwyzszyta kapitat zaktadowy o kwote 200 020 zt, przy czym cena emisyjna zostata
okreslona na 400 040 zi.

W wyniku powyzszych operacji oraz nabycia akcji od akcjonariuszy mniejszosciowych DGA
uzyskato 49,18% udziat w kapitale akcyjnym CKL.

Centrum Kreowania Liderow S.A. jest jedng z pierwszych firm w branzy szkoleniowej - istnieje
na rynku od 1991 roku. Spodtka realizuje szkolenia otwarte i zamkniete w catej Polsce,
szkolenia integracyjne, jak rowniez jubileusze firmowe, bankiety i spotkania z klientami.
Swiadczone ustugi szkoleniowe obejmujg szerokie kategorie tematyczne: rozwoj przywodztwa,
rozwoj osobisty i zawodowy, przeprowadzanie zmian w organizacji, rozwdj zarzadzania,
planowanie kariery i rozwijanie talentéw.

Podstawowym zatozeniem podpisanej umowy inwestycyjnej jest Scista wspdtpraca dwoch
gtownych akcjonariuszy CKL w celu zbudowania w perspektywie kilku lat znaczacej firmy
szkoleniowej w Polsce.

Wspdtpraca CKL S.A. z PTWP S.A. okresla nastepujace obszary synergii:

- dostep do dziatan promocyjnych na portalach, dostep do prawie 1 min unikalnych
uzytkownikéw, 100 tys. wysytanych newsletteréw,

- mozliwos¢ promocji podczas najwiekszych konferencji branzowych w kraju oraz podczas
Europejskiego Kongresu Gospodarczego,

- atrakcyjne warunki reklamy na tamach miesiecznikow Nowy Przemyst, Rynek Zdrowia,
Rynek Spozywczy oraz mozliwos¢ publikacji tekstdw eksperckich potwierdzajacych
kompetencje Spotki,

- dostep do bazy wysytkowej czytelnikdw tytutdow Grupy PTWP S.A.,

- patronat medialny nad projektami.

Wspotpraca z DGA daje Spotce wyjgtkowe mozliwosci rozwoju. Przede wszystkim umozliwia
skuteczne aplikowanie o $rodki Unii Europejskiej, co jest jednym z zadan w roku 2010.
Kolejnym elementem synergii moze by¢ mozliwos¢ wejscia w nowe obszary szkoleniowe
zwigzane z finansami, ksiegowoscig czy audytem, a takze udziat ekspertow DGA w
prowadzeniu szkolen z zakresu PPP, pomocy publicznej, bezpieczenstwa informaciji.

Siedziba Centrum Kreowania Lideréw S.A. miesci sie w Katowicach.

Uzupetniono sktad organdw Spotki o przedstawicieli DGA:

- w sktad Rady Nadzorczej CKL S.A. wszedt Pan Andrzej Gtowacki Prezes Zarzadu DGA ,
- Pan Grzegorz Krzeszowiak objat funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

4. Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. powotata w dniu 14 maja 2010 r. spotke celowg pod nazwa
DGA Fast Deal Sp. z 0.0., w ktdrej objeta 100% udziatéw wnoszac wktady na poczet kapitatu
zakladowego w wysokosci 240 000 zt. Celem dziatania spotki jest prowadzenie platformy
internetowej www.fastdeal.pl, oferujacej sprzedaz ustug (hoteli, restauracji, salonéw urody,
osrodkéw rozrywki i innych) w wybranych miastach w Polsce. Ustugodawcy zdecydowani na
wspOtprace z serwisem otrzymujg do dyspozycji innowacyjne narzedzie marketingu i
sprzedazy w zamian za udzielenie rabatu na konkretng ustuge, ktéra chcg promowac.

Zgodnie z postanowieniami umowy wspodlnikow, w dniu 25 czerwca 2010 r. DGA S.A.
sprzedata tacznie 120 udziatbw w DGA Fast Deal Sp. z 0.0. za cene 120 000 z, co
doprowadzito do zmniejszenia udziatu DGA S.A. w kapitale zaktadowym do 50%. Sprzedane
udziaty objeli pomystodawcy i twdrcy portalu.
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21 czerwca 2010 r. Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. nabyta 1 275 udziatéw w Ad Akta Sp. z
0.0. za taczng cene 750 000 zt, obejmujac tym samym 65,4% udziat w kapitale zakladowym,
dajacy 65,4% gtosow na Zgromadzeniu Wspdinikéw Spotki.

Ad Akta to podmiot specjalizujacy sie w profesjonalnej archiwizacji dokumentéw, zwtaszcza
zwigzanych z projektami wspotfinansowanymi ze Srodkdw Unii Europejskiej. Kompleksowa
obstuga dokumentacji od momentu jej powstania, w tym archiwizacja, przechowywanie i
udostepniania, przemystowe niszczenie oraz digitalizacja, to gwarancja bezpieczenstwa oraz
obnizenie kosztow dla Klientow.

Doswiadczenie DGA przy wdrazaniu systemow elektronicznego obiegu dokumentdw, pozwoli
sprawnie zrealizowac planowane dziatania rozwojowe tj. uruchomienie nowych ustug opartych
0 specjalistyczne oprogramowanie, a takze opracowanie nowych produktow, ktére stanowic¢
bedg kontynuacje $wiadczonych ustug.

Zdarzenia dotyczace obszaru doradztwa

1.

DGA S.A. na biezaco bierze udziat w procesie ofertowania zwigzanego z przygotowaniem
nowych projektow szkoleniowych i inwestycyjnych, ktdére mogq uzyska¢ dofinansowanie ze
$rodkdw unijnych, projektdw prywatyzacyjnych oraz projektow doradztwa biznesowego i
zarzadczego.

W dniu 10 lutego 2010 roku DGA S.A. podpisata z TU Allianz Polska S.A. aneks do umowy o
udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach limitu odnawialnego, przedtuzajacy okres, w
ktorym TU Allianz Polska S.A. bedzie wydawa¢ DGA S.A. gwarancje kontraktowe
(przetargowe, nalezytego wykonania kontraktu, wiasciwego usuniecia wad i usterek) na rzecz
wskazanych podmiotow — Beneficjentow Gwarancji — do dnia 6 lutego 2011 roku. Wysokosc¢
limitu ustalona zostata na 3 min zt. Podlimit dla pojedynczej gwarancji wynosi 1 min zi.

W dniu 28 maja 2010 r. podpisana zostata umowa z ogodlnopolskg firmg szkoleniowg SEKA
S.A. na Swiadczenie ustug szkoleniowo — doradczych w ramach realizowanego przez SEKA
S.A. projektu wspdifinansowanego ze $rodkéw EFS w ramach PO KL pn. ,Powigzania
kooperacyjne polskich przedsiebiorstw”. SEKA S.A. realizuje projekt na zlecenie Polskiej
Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci. Projekt skierowany jest do przedstawicieli
przedsiebiorstw, instytucji otoczenia biznesu i jednostek samorzadu terytorialnego i ma na
celu dostarczenie wiedzy nt. tworzenia powigzan kooperacyjnych, prawidtowego dziatania i
rozwoju takich powigzan oraz efektywnego zarzadzania nimi. DGA S.A w ramach umowy
prowadzi¢ bedzie szkolenia i doradztwo dla 2 241 osdb z catej Polski, natomiast projekt
obejmuje dodatkowo zagraniczne wyjazdy studyjne dla 150 oséb.

Realizacja umowy przez DGA S.A. zakonczy sie do 31 grudnia 2012 roku.

taczne wynagrodzenie za realizacje umowy bedzie nie wieksze niz 7 585 200 zt.

W dniu 30 czerwca 2010 r. zakonczyta sie realizacja projektu ,Wsparcie dla pracownikéw
sektora budownictwa okretowego dotknietych negatywnymi skutkami restrukturyzacji”. W
ramach projektu prowadzone byly szkolenia, doradztwo zawodowe oraz posrednictwo pracy.
Projekt byt wspotfinansowany ze srodkow EFS w ramach PO KL Dziatanie 2.1. Rozwdj Kadr
Nowoczesnej Gospodarki, Poddziatanie 2.1.3. Wsparcie systemowe na rzecz zwiekszania
zdolnoéci  adaptacyjnych  pracownikdw  przedsiebiorstw. Do  projektu  przyjeto
7 900 pracownikéw obydwu stoczni, odbyto sie 20 681 spotkan z doradcami zawodowymi, do
szkolen przystapito 6 276 osdb, w warsztatach aktywizujgco-motywacyjnych udziat wzieto
3 881 o0sbb. Z potwierdzonych informacji uzyskanych do dnia 30 czerwca 2010 r. wynika, Ze
tacznie 2 837 uczestnikdw projektu (36%) podjeto zatrudnienie lub rozpoczeto wiasng
dziatalno$¢ gospodarcza.

Departament Zarzadzania Projektami, kontynuuje realizacje projektow wspoffinansowanych ze
$rodkdw EFS, m.in.:
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> ,Fascynacje zaklete w nauce i biznesie — ogdlnopolski program rozwoju kompetengiji
kluczowych w zakresie nauk matematyczno - przyrodniczych i przedsiebiorczosci”,

> ,Podniesienie kwalifikacji kadr urzedoéw samorzadowych w wojewoddztwie lubelskim”,

> ,Profesjonalna Akademia Turystyki” — woj. mazowieckie,

> ,Kompetentni pracownicy postawg sukcesu Grupy Goodyear Polska”,

a takze rozpoczat realizacje nowych projektéw EFS tj.:
> ,Program outplacement dla zwalnianych pracownikow todzkiego Zaktadu Przewozow
Regionalnych”,
> ,Wielcy Jutra! — na start w przedsiebiorczos¢!”,
> ,Firmy rodzinne szansg rozwoju przedsiebiorczosci w wojewddztwie tddzkim”.

W dniu 31 maja 2010 r. powotana zostata spotka Blue Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu. W
dniu 7 lipca 2010 r. zmieniono nazwe na Blue energy Sp. z o0.0. Kapitat zakladowy wynosi
65 000 zt i dzieli sie na 65 udziatdw po 1 000 zt kazdy.

DGA S.A. objeta 22 udziaty o wartosci nominalnej 22 000 zt (za wkiad pieniezny 22 000 zt), co

stanowi 33,8% w kapitale zaktadowym spoétki. Pozostate udzialy objeto trzech menedzerow
wspOtpracujacych z DGA S.A.

W sktad pierwszego zarzadu weszli:
- Michat Borucki — Prezes Zarzadu,
- Ryszard Kluska — Wiceprezes Zarzadu.

Blue energy Sp. z 0.0., ktdra zostata wydzielona ze struktur DGA S.A., bedzie wspdtpracowac
z DGA S.A. w zakresie realizacji projektdw z obszaru doradztwa zarzadczego opierajac sie na
autorskich narzedziach informatycznych DGA.

Zdarzenia korporacyjne

1.

W dniu 17 lutego 2010 roku Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII
Wydziat Gospodarczy KRS wydat postanowienie, na mocy ktorego zarejestrowane zostato
obnizenie kapitatu zaktadowego DGA S.A. z kwoty 10 170 000,- PLN do kwoty 9 042 232,-
PLN wraz z dokonaniem rejestracji zmian w Statucie Spotki. Obnizenie kapitatu zaktadowego
nastapito na skutek umorzenia 1 127 768 akcji wiasnych stanowigcych 11,0892 % udziatu w
kapitale zakladowym i dajacych 1 127 768 gtosow stanowigcych 11,0892 % ogdinej liczby
gtoséw. Umorzone akcje zostaty nabyte przez DGA S.A. w ramach Programu skupu akcji
wiasnych za kwote 2 071 328,16 PLN.

W dniu 3 marca 2010 r. Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. otrzymata zawiadomienie, iz w
zwigzku z zarejestrowaniem obnizenia kapitatu zakladowego DGA, udziat Pana Andrzeja
Glowackiego - Prezesa Zarzadu - w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu zwiekszyt
sie 0 ok. 4,37 % do poziomu 39,36%.

Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. podjat w dniu 29 marca 2010 roku
uchwate w sprawie umorzenia akcji wiasnych DGA. Aktualnie na kapitat zaktadowy DGA
sktadajq sie 9 042 232 akcje o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda, w tym:

> 8122 166 akcji na okaziciela oznaczonych kodem PLDGA0000019,
> 920 066 akcji imiennych uprzywilejowanych oznaczonych kodem PLDGA0000027

W dniu 18 marca 2010 r. odbylo sie posiedzenie Rady Nadzorczej DGA,podczas ktdrego
podjeto m.in. uchwaty dotyczace zatwierdzenia rocznych sprawozdan Spotki oraz pozytywnie
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zaopiniowano wniosek Zarzadu dotyczacy podziatu zysku netto za 2009 rok w wysokosci 3 002
tys. zt i przeznaczenia kwoty 1 808 tys. zt na wyptate dywidendy.
5. W dniu 23 kwietnia 2010 r. w siedzibie Spétki odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie.
Poza typowymi uchwatami podejmowanymi w toku obrad ZWZ tj.:
> Zatwierdzenie sprawozdan finansowych Spotki oraz Grupy Kapitatowej,
> Zatwierdzenie sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz Grupy Kapitatowej,
> Zatwierdzenie sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej,
> Udzielenie absolutorium cztonkom organow Spotki,

w porzadku obrad znalazly sie uchwaty dotyczace powotania cztonkdw Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato na nastepng kadencje:

- w skiad Zarzadu:

» Pana Andrzeja Gtowackiego — na funkcje Prezesa Zarzadu,

> Panig Anne Szymanskg — na funkcje Wiceprezes Zarzadu,

» Pana Mirostawa Marka — na funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

- w sktad Rady Nadzorczej:

» Pana dr Piotra Gosienieckiego — na funkce Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
Pana Karola Dziatoszynskiego — na funkcje Cztonka Rady Nadzorczej,

Pana Romualda Szperlinskiego — na funkcje Cztonka Rady Nadzorczej,

Pana dr hab. Roberta Gwiazdowskiego — na funkcje Cztonka Rady Nadzorczej,

Pana gen. Leona Komornickiego — na funkcje Cztonka Rady Nadzorczej,

YV V V V V

Pana Jarostawa Dominiaka — na funkcje Czionka Rady Nadzorczej.

Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w kwocie 1 808 446,40 zt (20 gr
na jedng akcje) z zysku netto za rok 2009. Szczegdtowe informacje znajdujg sie w punkcie
VI1.4. niniejszego sprawozdania.

Walne Zgromadzenie dokonato takze zmian w Statucie, Regulaminie Walnego Zgromadzenia
oraz Regulaminie Rady Nadzorczej podyktowanych koniecznoscig dostosowania tresci tych
dokumentdow do wymagan zmienionej ustawy Kodeks spotek handlowych.

Istotna zmiana powzieta przez Walne Zgromadzenie dotyczy zmiany firmy. Po zarejestrowaniu

uchwat Spotka zmieni firme z Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. na DGA S.A. Zmiana wynika
z planow strategicznych spotki, ktdra w przysztosci dziata¢ ma na zasadach zblizonych do
funduszu inwestycyjnego.

6. Na posiedzeniu Rady Nadzorczej DGA S.A., ktére odbyto sie w dniu 7 czerwca 2010 r. podjete
zostaty uchwaty formalno — organizacyjne zwigzane z wyborem cztonkéw Rady Nadzorczej na
okres nowej kadencji przez Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza DGA S.A. dokonafa
powotania:

> Pana Karola Dziatoszynskiego — na funkcje Zastepcy Przewodniczacego Rady

Nadzorczej,
> Pana Romualda Szperlinskiego — na funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej,
» Komitetu Audytu, w sktadzie:
«  Karol Dziatoszynski — Przewodniczacy Komitetu Audytu,
« Jarostaw Dominiak — Cztonek Komitetu Audytu,
« dr. hab. Robert Gwiazdowski — Cztonek Komitetu Audytu,
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» Komitetu Inwestycyjnego, w skfadzie:
e dr hab. Robert Gwiazdowski — Przewodniczacy Komitetu Inwestycyjnego,
e Jarostaw Dominiak — Cztonek Komitetu Inwestycyjnego,
e Leon Komornicki — Cztonek Komitetu Inwestycyjnego.

Rada Nadzorcza podjeta takze uchwate w sprawie ustalenia nowej tresci Regulaminu Komitetu
Audytu w celu dostosowania jego tresci do aktualnie obowigzujacych przepisow.

WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ
NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE, CO NAJMNIEJ KOLEJINEGO POLROCZA

1. Zdarzenia, ktore wystapily po dniu, na ktory sporzadzono dane finansowe
za I potrocze 2010 r.

Po dniu, na ktdry sporzadzono informacje finansowg, miaty miejsce nastepujace zdarzenia, ktore nie
sq ujete w tych danych i moglyby w znaczacy sposéb wpltynaé na przyszte wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej DGA:

1.

Pismem z dnia 22 lipca 2010 r. Agencja Rozwoju Przemystu S.A. poinformowata Doradztwo
Gospodarcze DGA S.A. o odmowie zaptaty faktury w kwocie 7,2 min zt za ustugi wykonane w
okresie maj-czerwiec 2010 r. w ramach projektu ,Wsparcie dla pracownikdw sektora
budownictwa okretowego dotknietych negatywnymi skutkami restrukturyzacji”. Podstawowym
powodem byto zastrzezenie ARP co do sposobu rozliczenia wynagrodzenia za $wiadczenie
ustug posrednictwa pracy w projekcie, przy czym rozliczenie wg interpretacji ARP
powodowatoby konieczno$¢ dokonania korekty in minus w przedmiotowym zakresie, co
mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki spotki. DGA S.A. ma odrebne stanowisko w tej
kwestii, co zostato przedstawione w Agencji wraz ze stanowiskiem radcy prawnego.

Na pismo wstrzymujace ptatnos¢ DGA S.A. ztozyto pisemne wyjasnienia do ARP, w odpowiedzi
na co, poza wszelkimi procedurami przyjetymi w umowie, ARP podtrzymata swoje stanowisko i
podjeta dziatania kontrolne dotyczace rdéznych dziatan w projekcie, nie tylko dotyczacych
posrednictwa pracy. Pierwsza kontrola odbyta sie w dniach 10 — 12 sierpnia 2010 r. Do dnia
dzisiejszego DGA S.A. nie jest znany wynik kontroli. Pismem z dnia 23 sierpnia 2010 r. ARP
poinformowata DGA S.A. o kolejnej kontroli zapowiedzianej na dni 30 i 31 sierpnia 2010 r.
DGA S.A. nie posiada informacji, kiedy planowane jest ze strony ARP zakonczenie dziatan
kontrolnych. Z posiadanych przez nas informacji wynika, iz ARP konczy realizacje projektu, w
ktérym DGA S.A. jest podwykonawcg z dniem 30 wrzesnia 2010 r. i do tego dnia powinna
dokona¢ wszelkich rozliczen. W dniu 25 sierpnia 2010 r. na konto DGA S.A. wplyneta kwota
1,4 min zt oznaczona jako zapfata czesci zobowigzania.

Ze wzgledu na uptyw z dniem 30 czerwca 2010 r. kadencji dotychczasowego Zarzadu Braster
Sp. z 0.0., Zgromadzenie Wspodlnikow w dniu 3 sierpnia 2010 r. podjeto uchwate okreslajaca,
ze w obecnej kadencji Zarzad spdtki bedzie jednoosobowy.

W dniu 4 sierpnia 2010 r. Rada Nadzorcza powotata na funkcje Prezesa Zarzadu spotki Braster
Panig Anne Olszowa, ktéra jednocze$nie petni funkcje Dyrektora Zarzadzajacego DGA S.A.
Powotanie nowych wiadz byto warunkiem wycofania wniosku o powotanie kuratora sagdowego
w spotce, ztozonego w dniu 26 lipca 2010 roku przez DGA S.A., o ktorym spdtka informowata
w raporcie biezgcym nr 22/2010.

Dziatania nowego Zarzadu skoncentrowane bedg na ocenie sytuacji spotki, kontynuacji prac
nad rozwojem innowacyjnego produktu - testera BreastLifeTester oraz zachowaniu dorobku
naukowego wielu wybitnych polskich naukowcéw. Kluczowe znaczenie ma takze jak
najszybsze rozliczenie dotacji unijnej i uruchomienie dziatania 4.1, a w efekcie produkcji
seryjnej urzadzenia BreastLifeTester.
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3. DGA S.A. podpisata w dniu 19 sierpnia 2010 r. aneks do umowy kredytowej z dnia 23 sierpnia
2007 r. zawartej z bankiem Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Na mocy aneksu
okres wykorzystania limitu kredytowego wielocelowego w kwocie 4 min ziotych przedtuzony
zostat do dnia 22 sierpnia 2013 r. Na limit kredytowy sktada sie kredyt obrotowy w rachunku
biezacym do kwoty 2 min ztotych oraz kredyt obrotowy odnawialny do kwoty 2 min ztotych.
Limit kredytowy przeznaczony jest na finansowanie biezacych zobowigzan wynikajacych z
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej.

2. Czynniki zewnetrzne

Koniunktura gospodarcza w Polsce znajduje sie obecnie w fazie wzrostowej. W drugim kwartale 2010
roku nastgpito przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego. Prognozy Ministerstwa Gospodarki
mowig o 3 proc. wzro$cie PKB w catym 2010 roku, z kolei inne, niezalezne instytucje szacujq ten
wzrost w przedziale od 3,2 do 3,6 proc. W dtuzszym terminie dynamika PKB zalezna bedzie od
ogodlnoswiatowej kondycji gospodarczej. Wzrost wartosci dodanej w sektorze ustug rynkowych, wg
prognoz IBnGR, wyniesie 2 proc. w 2010 r. oraz 3,4 proc. w roku 2011.

Zagrozeniem dla rozwoju polskiej gospodarki jest nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych
oraz dtugu publicznego a takze rosnace bezrobocie. Poprawa sytuacji na rynku pracy spodziewana jest
w 2011 roku. W nadchodzacych kwartatach motorami wzrostu gospodarczego w Polsce beda popyt
krajowy, handel zagraniczny oraz inwestycje, ktére nadal beda rosty przede wszystkim za sprawg
inwestycji infrastrukturalnych. Nalezy takze oczekiwa¢ ozywienia inwestycyjnego w sektorze
przedsiebiorstw.

W zakresie ustug Swiadczonych przez Grupe DGA istotne znaczenie ma naptyw Srodkéw unijnych z
okresu programowania na lata 2007-2013 - fundusze strukturalne i inne fundusze dodatkowe
stwarzajace szanse rozwoju dziatalnosci doradczej i szkoleniowej. Wg danych Ministerstwa Rozwoju
Regionalnego od poczatku uruchomienia programéw do dnia 22 sierpnia 2010 roku podpisano 39 997
umow, w ktdrych warto$¢ dofinansowania w czesci UE wynosi 119,6 mlid zt, co stanowi 45,6% alokacji
na lata 2007-2013.

Po stronie czynnikdw mogacych mie¢ negatywny wplyw na osiggane wyniki Grupy DGA mozna
wymieni¢ konkurencje ze strony firm miedzynarodowych oraz ze strony matych firm o zasiegu
lokalnym konkurujacych niekiedy wytacznie ceng, zmiany interpretacji przepisdbw podatkowych,
mobilnos$¢ pracownikow o wysokich kwalifikacjach, mogaca kreowac szanse ale tez i zagrozenia dla
firm opartych w duzym stopniu na kapitale intelektualnym i wiedzy pracownikow.

3. Czynniki wewnetrzne

Majac na uwadze biezacq dziatalnoS¢ oraz planowane inwestycje kapitatowe, istotne znaczenie ma
fakt utrzymywania wysokiej ptynnosci finansowej (7,2 min wolnych $rodkéw pienieznych na poziomie
Grupy Kapitatowej). Dodatkowo DGA S.A. dysponuje limitem kredytowym w wysokosci 4 min zt oraz
limitem na udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych w wysokosci 3,0 min zt.

W zwigzku z przyjetq strategig na lata 2010 - 2011, w poszczegdinych obszarach funkcjonalnych
prowadzone sg dziatania restrukturyzacyjne. Przyktadem takich dziatan jest podjecie statej wspotpracy
w zakresie doradztwa zarzadczego z nowo powotang spotka powigzang kapitatowo, Blue energy sp. z
0.0. Celem przeprowadzanej reorganizacji jest optymalizacja funkcjonowania spotek Grupy
Kapitalowej DGA pod wzgledem efektywnosci kosztowej, jak réwniez ograniczenie mozliwosci
poniesienia strat na tej dziatalnosci.
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4. Program inwestycyjny

Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. kontynuuje analize projektow inwestycyjnych i aktualnie jest w
trakcie przeprowadzania analiz typu due diligence w kilku firmach, w ktére mogtaby zainwestowac
srodki pieniezne.

Potwierdzeniem zainteresowania DGA inwestycjami kapitatowymi w innowacyjnych projektach jest
nabycie udziatéw w spdtce DGA Fast Deal Sp. z 0.0. oraz Ad Akta Sp. z o.0.

5. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen dla Grupy Kapitatlowej DGA

Czynniki ryzyka zwigzane z branza, w ktorej dzialaja spotki Grupy DGA

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Dziatanie spotek z Grupy Kapitatowej DGA na rynku ustug doradczych jest uzaleznione od sytuacji
makroekonomicznej. Takie czynniki jak np. brak gruntownej reformy finanséw publicznych, ktdra
ogranicza mozliwosci zmniejszenia obcigzen fiskalnych zaréwno firm, jak i oséb fizycznych wptywa na
stabilno$¢ otoczenia makroekonomicznego, w ktdrym funkcjonuja klienci spotek GK DGA, co posrednio
ksztattuje popyt na ustugi doradcze.

Poszerzanie Grupy Kapitatowej o nowe spotki, ktdre nie s zwigzane z rynkiem ustug doradczych
pozwoli na czeSciowe ograniczenie tego ryzyka. Strategia GK DGA ukierunkowana jest na
dywersyfikacje oferowanych ustug, co zminimalizuje podatnos¢ na wahania koniunktury gospodarczej i
pozwoli na zapewnienie stabilnego Zzrédfa przychodow.

Ryzyko konkurencji

Dziatalnos¢ prowadzona przez spotki GK DGA narazona jest na duzg konkurencje zaréwno ze strony
podmiotéw polskich, jak i zagranicznych. Z jednej strony na rynku sg obecne duze renomowane firmy
miedzynarodowe, a z drugiej — ma miejsce silna konkurencja cenowa ze strony matych, niszowych
podmiotow. Stosunkowo niskie bariery wejscia na rynek ustug doradczych przy jego duzej
atrakcyjnosci powoduja, ze mogg sie pojawi¢ nowe podmioty, szczegdlnie na rynkach lokalnych oraz w
produktach niszowych. Rowniez rynek producentdw oprogramowania dla przedsiebiorstw jest mocno
rozdrobniony — oprocz podmiotdw istniejgcych na nim od wielu lat systematycznie pojawiajq sie nowe
firmy, oferujace produkty zréznicowane pod wzgledem funkcji, stopnia ztozonosci oraz ceny.

Nasilenie dziatan konkurencyjnych moze oddziatywaé na spdtki Grupy Kapitatowej DGA na kilku
ptaszczyznach: (i) pogorszenia wynikdw finansowych w wyniku presji na obnizke marz handlowych,
(ii) zwiekszenia trudnosci w pozyskiwaniu nowych i utrzymywaniu istniejgcych klientéw, (iii) rywalizacji
pracodawcow o najbardziej wykwalifikowanych pracownikéw, dysponujacych dobrymi relacjami z
klientami.

W celu minimalizacji tego ryzyka GK DGA poszerza swdj sktad o nowe podmioty nie zwigzane z
rynkiem ustug doradczych, takie jak:
+ Ad Akta Sp. z o.0.,

+ DGA Fast Deal Sp. z 0.0.

Ryzyko polityki podatkowej

W Polsce nastepujq czeste zmiany przepisow prawa, regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci
gospodarczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepisow podatkowych w taki sposdb, ze nowe
regulacje mogg okazac¢ sie mniej korzystne dla GK DGA, konsultantéw lub jego klientéw, co w
konsekwencji moze przetozy¢ sie w sposdb bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikéw
finansowych spodtek Grupy DGA. Szczegodlnie duze ryzyko dotyczy interpretacji podatkowych w zakresie
projektow unijnych.
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Ryzyko konsolidacji

Procesy konsolidacyjne w branzy ustug doradczych, faczenie firm zajmujacych sie dziatalnoscig
doradcza z firmami informatycznymi, przejecia krajowych firm doradczych przez podmioty zagraniczne
oraz konsolidacja w branzy ustug audytorskich, polegajaca badz na faczeniu sie firm, badz na
tworzeniu grup firm Scisle ze sobg wspdtpracujacych (réwniez w ramach miedzynarodowych sieci firm
audytorskich) moga spowodowac pogorszenie sytuacji na rynkach, na ktdrych dziata Emitent i spotki z
GK DGA. Na rynku obserwowana jest tendencja (zwtaszcza wsrod firm informatycznych) dazenia do
szybszego wzrostu poprzez przejecia firm niszowych oraz wiaczanie do oferty handlowej rozwigzan
renomowanych firm Swiatowych. Sytuacja ta moze zagrozi¢ pozycji rynkowej Emitenta i jego spotek
oraz zmusi¢ do ponoszenia dodatkowych kosztow utrzymania dotychczasowych i pozyskania nowych
klientow.

Ryzyko kursu walutowego

Gtownym rynkiem zbytu produktow i ustug Grupy DGA jest rynek krajowy, na ktorym sprzedaz
rozliczana jest w walucie polskiej. Udziat rynkdéw zagranicznych w przychodach pierwszego pétrocza
2010 roku byt znikomy i wynosit ponizej 0,1%. Ryzyko kursowe moze pojawic sie w przypadku umow
denominowanych w walucie, najczesciej w euro (dotyczy to zwlaszcza umow realizowanych dla
eksporteréw, projektdw wspotfinansowanych ze srodkdw Unii Europejskiej oraz na eksport).

Emitent stara sie zapobiega¢ temu ryzyku ustalajgc wynagrodzenie za ustugi $Swiadczone na rzecz
podmiotow zagranicznych w ztotych badz, przyjmujac w umowach Scisle okreslony kurs waluty, lub
przenoszac to ryzyko réwniez na partnerdw, jezeli umowy realizowane sg przy ich wspotudziale.

Ryzyko zwigzane ze spadkiem dynamiki wzrostu rynku ustug doradczych

Charakterystyczna dla rynku ustug doradczych, na ktorym dziatajq spotki GK DGA, jest wysoka
korelacji z sytuacjg ekonomiczng polskiej gospodarki. Ryzyko wystgpienia wahan koniunktury (np.
spowodowanych wysokim deficytem budzetowym, kryzysem finansowym, presjg na zwiekszanie
wydatkow socjalnych) moze prowadzi¢ do ograniczenia budzetow klientéw przeznaczonych na ustugi
doradcze. Dotyczy to réwniez poziomu wykorzystania srodkéw z programéw pomocowych. Pomimo
optymistycznych zapowiedzi absorpcji przez Polske znaczacych srodkéw z funduszy Unii Europejskiej
istnieje mozliwo$¢ znacznego ograniczenia wykorzystania tych $rodkdéw z uwagi na np. brak
mozliwosci wspoffinansowania programéw, wycofywanie sie przedsiebiorstw z projektow czy tez
Zmiane przepisow.

Grupa DGA stara sie zapobiega¢ temu zagrozeniu poprzez dywersyfikacje zaréwno produktowg jak i
rynkowg oraz rozwijanie i oferowanie nowoczesnych ustug, konkurencyjnych cenowo oraz
zaawansowanych merytorycznie.

Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia spotek Grupy DGA

Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych konsultantow

Dziatalno$¢ DGA i powigzanych z nig spotek prowadzona jest przede wszystkim w oparciu o wiedze i
doswiadczenie wysoko wykwalifikowanej kadry konsultantdw, co jest cechg charakterystyczng
przedsiebiorstw dziatajagcych na rynku ustug doradczych. DGA dostrzega trudnos¢ w pozyskiwaniu
wysoko wykwalifikowanej kadry specjalistow. Nalezy zwrocic uwage na fakt, ze charakter pracy
doradcy (specyfika pracy faczy sie z licznymi wyjazdami oraz koniecznoscig posiadania wiedzy z
roznych dziedzin i branz) utrudnia znalezienie wtasciwych oséb. Dodatkowym aspektem jest
stosunkowo dtugi okres szkolenia konsultantdow do osiggniecia przez nich witasciwego poziomu
merytorycznego. Emitent zbudowat zespdt konsultantdw gtownie w oparciu o absolwentdw
poznanskich i warszawskich uczelni, ktérym zaoferowat konkurencyjne warunki pracy i ptacy oraz
program szkolen wewnetrznych. Odejscie lub zakonczenie wspdtpracy przez kluczowych,
doswiadczonych konsultantdbw moze mie¢ negatywny wptyw na potencjat Emitenta w zakresie
$wiadczenia ustug oraz wywigzania sie z zawartych umdéw, co w konsekwencji moze zostac
negatywnie odzwierciedlone w wynikach finansowych — poprzez obnizenie przychodéw lub wzrost
kosztow. Istnieje takze ryzyko rozpoczecia $wiadczenia konkurencyjnych w stosunku do Grupy
Kapitatowej DGA ustug przez konsultantow ktdrzy zakoncza wspoétprace, a takze ryzyko odejscia przez
nich wraz z kluczowymi klientami.



Grupa Kapitatowa Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. na 30.06.2010 r. str. 13

Emitent dazy do ograniczenia fluktuacji konsultantéw ktadac nacisk na:

« motywacyjny system wynagrodzen, budujacy wiezi pomiedzy organizacja a konsultantami i
pracownikami,

» odpowiednie konstruowanie kontraktéw z kluczowymi konsultantami i zawieranie umoéw
dtugoterminowych,

« oferowanie mozliwosci rozwoju zawodowego, opartego na systemie szkolen wewnetrznych oraz
zewnetrznych,

+ opieke medyczng i program socjalny.

Ryzyko zwiazane z utratq kluczowych klientow

Dziatalno$¢ DGA S.A. i jej spotek zaleznych jest silnie uzalezniona od reputacji, jakg posiada na rynku
oraz relacji z gtdwnymi klientami. W przypadku braku satysfakgji klienta z ustug oferowanych przez
spotke (oraz jej podwykonawcow), moze to spowodowaC negatywne postrzeganie dziatalnosci
Emitenta na rynku, a co za tym idzie trudnosci w pozyskaniu nowych kontraktow.

Spoétki z Grupy Kapitatowej DGA zapobiegajq powyzszym zagrozeniom poprzez systematyczny wzrost
jakosci $wiadczonych ustug, indywidualne podejscie do klienta i state oferowanie nowych ustug.

W ramach procedur systemu zarzadzania jakoscia, DGA bada poziom zadowolenia klientdw i
dostosowuje przebieg projektéw do sugestii przez nich zgtaszanych. Wprowadzona zostata takze
zasada informowania klientdw o istotnych wydarzeniach, jakie majq miejsce w Grupie Kapitatowej
DGA, a mogg mie¢ wptyw na relacje z klientami.

Ryzyko zmiennosci generowanych wynikow w poszczegolnych kwartatach

Przychody kwartalne Grupy Kapitalowej DGA oraz generowane zyski moga wykazywaC pewng
zmienno$¢ w poszczegodlnych kwartatach. Wptyw na to ma przede wszystkim liczba $wigt i dni wolnych
od pracy w kazdym miesigcu, sezon wakacyjny, decyzje biznesowe klientéw, zdolno$¢ konsultantow
do zamykania projektdw w okresach kwartalnych, wdrazanie nowych produktdw i ustug oraz wysoki
poziom potencjalnych przychoddw (wynagrodzenie za sukces).

Efekt sezonowosci wystepuje w spétce DGA HCM, ktdrej gtownymi klientami sg duze korporacje
miedzynarodowe. W przypadku tej grupy klientow najwieksza iloS¢ zaméwien generowana jest w
miesigcach listopad i grudzien, kiedy to firmy wykorzystujg pozostaty budzet przeznaczony na
szkolenia i doradztwo w zakresie badania efektywnosci zasobow ludzkich. Przychody DGA HCM po
wyeliminowaniu transakcji wewnatrzgrupowych stanowity w pierwszym potroczu 2010 roku 0,1%
przychoddéw Grupy Kapitatowej DGA, dlatego tez sezonowo$¢ DGA HCM nie odzwierciedla sie w
zauwazalnej sezonowosci przychodéw Grupy.

Podmioty z Grupy Kapitalowej DGA dazg do ograniczania negatywnego wplywu zmiennosci
przychoddw poprzez polityke Scistej ewidencji robdt w toku oraz zawieranie uméw w oparciu o state
wynagrodzenie, niezalezne od sukcesu danego przedsiewzigcia - wptyw na sukces ma czesto wiele
zewnetrznych czynnikéw, pozostajacych poza gestig DGA.

Ryzyko skali dziatania

Rozszerzanie dziatalnosSci poprzez przejecia lub potaczenia z innymi firmami, wigze sie ze zmianami
wewnatrz organizacji, rozszerzeniem zakresu uprawnien delegowanych na wyzszg i Srednig kadre
kierowniczg oraz rozwojem technik kontroli i nadzoru istniejacej struktury. Grupa Kapitatowa DGA
ogranicza ryzyko finansowe skali dziatania poprzez zachowanie zasady otwierania biur lub zwiekszania
zatrudnienia wytacznie pod potrzeby projektowe.

Ryzyko zwiazane z rozwojem nowych produktow i ustug

Rozwdj GK DGA jest Scisle zwigzany z oferowaniem klientom nowych ustug, produktow i rozwigzan.
Takie podejScie wymusza znaczne inwestycje zwigzane zardwno z opracowaniem i wdrozeniem
okreslonych rozwigzan, jak réwniez z ich promocjg na rynku. Istnieje ryzyko podjecia decyzji
zZwigzanej 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 niewtasciwym momencie.
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Spoétki GK DGA starajg sie zapobiegaé powyzszemu ryzyku poprzez:
« analize potrzeb i oczekiwan klientdw przed podjeciem decyzji o inwestowaniu, a takze analize
rynku i dostepnosci projektdw,
« systematyczny monitoring poczynan konkurencji, przede wszystkim zdarzen i trendow, ktore
majq miejsce w krajach wysoko rozwinietych,
» poszerzanie listy produktow poprzez wspdtprace z partnerami i realizacje projektdw w
konsorcjach.

Ryzyko zwigzane z zawartymi umowami

W ramach umdw wspoffinansowanych ze $rodkéw unijnych DGA otrzymuje zaliczki na poczet
wykonania umowy. Nierozliczenie otrzymanych ptatnosci w okreslonych umownych terminach moze
skutkowa¢ koniecznoscig zwrotu zaliczek, przy czym platnosc za realizacje umowy nie jest wowczas
zagrozona, ale oddalona w czasie. DGA zapobiega temu ryzyku stosujac zasady Scistej biezacej
kontroli realizacji projektéw zgodnie z przyjetymi procedurami zarzadzania projektami.

W zwigzku z realizacjg licznych uméw DGA S.A. przedstawita zabezpieczenia w formie gwarancji
ubezpieczeniowych, a takze wystawita weksle in blanco, zaopatrzone w stosowne deklaracje
wekslowe. Na dzien 30 czerwca 2010 r. wartos¢ zabezpieczenn wekslowych ztozonych przez DGA S.A.
wynosita 11,5 min zt. DGA odpowiada ponadto jako komandytariusz do kwoty 0,1 min z.

W przypadku zrealizowania sie okolicznosci, ktdre czynityby wyzej wymienione zobowigzania
warunkowe wymagalnymi, struktura bilansu oraz ptynnos¢ finansowa mogtaby ulec pogorszeniu.
Ewentualne przedstawienie do zapfaty weksli, stanowigcych zabezpieczenie kredytu oraz przekazanych
zaliczek, spowodowatoby skrdcenie okresu wymagalnosci wykazywanych zobowigzan, co negatywnie
wptynetoby na ptynno$¢ DGA. W przypadku zajscia okolicznosci, ktére bytyby podstawg do
przedstawienia do zaptaty weksli, wystawionych z tytutu gwarancji nalezytego wykonaniu kontraktu,
odpowiedniemu zwiekszeniu ulegtyby koszty, co miatoby negatywny wptyw na wykazywany wynik
finansowy, a wyptyw gotowki obnizytby ptynno$¢ spotki.

Ryzyko zwiazane ze wzrostem kosztow pracowniczych

Specyfika dziatalnosci Grupy DGA powoduje, ze wynagrodzenia konsultantow, $wiadczacych ustugi
doradcze stanowig podstawowy element kosztow dziatalnosci. Prognozowana poprawa sytuacji na
rynku pracy w drugiej potowie 2010 i w 2011 roku sprzyjac¢ bedzie tendencji do wzrostu wynagrodzen.
Jezeli spotki z GK DGA, poprzez wzrost cen S$wiadczonych ustug, nie bedzie w stanie przerzuci¢
zwiekszonych kosztéw na klientéw, moze to mie¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki finansowe —
obnizone zostang marze oraz zyski.

Ryzyko rozbudowy Grupy Kapitatlowej Emitenta

Strategia realizowana przez DGA zaktada rozbudowe Grupy Kapitatowej DGA m. in. poprzez przejecia
istniejacych na rynku podmiotdéw. Emitent planuje przeznaczenie wolnych $rodkéw pienieznych na
akwizycje innych spotek. Celem tych dziatan jest rozszerzenie ustug oferowanych przez Grupe
Kapitatowg DGA, a takze istotne zwiekszenie zyskéw. Pomimo, ze decyzje o inwestycjach kapitatowych
poprzedzane sg analizami ekonomicznymi i prawnymi (due diligence), nie mozna wykluczy¢, ze
przejmowane podmioty nie beda wypracowywaé wynikow finansowanych na przewidywanym
poziomie, do czego mogq przyczyni¢ sie czynniki o charakterze zarowno zewnetrznym, jak i
wewnetrznym w stosunku do tych podmiotéw. Opisana sytuacja moze przetozy¢ sie na gorsze od
zaktadanych wyniki finansowe Emitenta, a takze brak mozliwosci ewentualnej odsprzedazy nabytych
udziatéw w innych podmiotach bez poniesienia strat na takiej transakciji.
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V. WYNIKI FINANSOWE

1. Spotki wchodzace w skiad Grupy DGA

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 30 czerwca 2010 roku objete zostaty

nastepujace spotki:

Jednostka dominujaca

» Doradztwo Gospodarcze DGA S.A.

Spotki zalezne

» DGA Human Capital Management Sp. z o.0.

» Braster Sp. z 0.0.

> Ad Akta Sp. z 0.0.

Spotki wspotzalezne i stowarzyszone

> DGA Audyt Sp. z o.0.

» DGA Kancelaria Rachunkowa Sp. z o.0.

» DGA Energia Sp. z 0.0.

> Sroka & Wspdlnicy Kancelaria Prawna Sp. Komandytowa
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» Centrum Kreowania Liderdw S.A.

Centrum
L?Kr_‘eowah'ia
Liderdow
ST

> DGA Fast Deal Sp. z o.0.

> Blue energy Sp. z o.0.

2. Sprawozdanie z petnego dochodu Grupy DGA

Tabela nr 1. Rachunek zyskoéw i strat (w tys. zi)

Twoje dobre okazje

Wyszczegolnienie I potrocze I potrocze zmiana
2010 2009 2010 do 2009

Przychody netto ze sprzedazy 23 151 16 051 7 100
Koszt wiasny sprzedazy 20 194 12 195 7 999
Zysk/stl:ata brutto ze 2957 3 856 -899
sprzedazy
Koszty sprzedazy 331 412 -81
Koszty ogolnego zarzadu 2129 2 650 -521
Zysk/strata ze sprzedazy 497 794 -297
Pozostate przychody operacyjne 622 327 295
Pozostate koszty operacyjne 358 573 -215
Udziat w zyskach jednostek
objetych konsolidacjq metoda praw 7 -45 52
wiasnosci
Zysk/stl:ata_ z dziatalnosci 768 503 265
operacyjnej
Przychody finansowe 152 1381 -1 229
Koszty finansowe 587 66 521
Zaprzestanie -260 0 -260
Zysk/strata p!'zed 73 1818 -1 745
opodatkowaniem
Podatek dochodowy 8 24 -16
Podatek dochodowy - odroczony -210 3 -213
Zysk/strata netto 275 1791 -1 516
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Wykres 1. Przychody, wynik finansowy netto, marza EBITDA

25000 T T 6,6%
T 6,6%
20 000 + 6,5%
T 6,5%
15 000
T 6,4%
T 6,4%
10 000
-4 0,
6,3% 6,3%
5 000 T 6,30/0
T 6,2%
0 6,2%
I pétrocze 2009 I potrocze 2010
mmm Przychody ze sprzedazy == Zysk/strata netto —— Marza EBITDA

W I pétroczu 2010 r. przychody ze sprzedazy uksztattowaly sie na poziomie 23 151 tys. zt, co jest
wielkoscig wyzszg o 44,2% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. W tym samym
okresie koszty whasne sprzedazy zwiekszyty sie o 65,6%. Pozwolito to wypracowac Grupie Kapitatowej
DGA zysk brutto na sprzedazy w wysokosci 2 957 tys. zt. Istotny wzrost przychoddw i kosztdw w
gtownej mierze wynika z realizacji projektu ,Wsparcie dla pracownikdw sektora budownictwa
okretowego dotknietych negatywnymi skutkami restrukturyzacji”.

Koszty sprzedazy w I potroczu 2010 r. wyniosty 331 tys. zt i byty nizsze 0 19,7% w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku 2009. Spadek kosztow sprzedazy zwigzany byt z nizszg intensywnoscig
dziatan promocyjno-marketingowych Grupy Kapitatowej w tym okresie.

Koszty ogdlnego zarzadu w pierwszych szesciu miesigcach 2010 r. zmniejszyly sie w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku 2009 o 19,7% i wyniosty 2 129 tys. zt. Obnizenie kosztéw wynika z
przeprowadzonych procesow restrukturyzacji oraz wprowadzonej optymalizacji i dyscypliny kosztowej
w obszarze back office.

Na pozostate przychody operacyjne w kwocie 622 tys. zt skfadajq sie przede wszystkim rozwigzane
rezerwy na kary umowne oraz odpisy aktualizujgce naleznosci.

Na pozostate koszty operacyjne sktada sie gtdwnie zaptacona kara umowna, na ktérg w okresie
poprzednim zostata zawigzana stosowna rezerwa.

Przychody finansowe w I pétroczu 2010 r. uksztattowaty sie na poziomie 152 tys. zt i wynikajq przede
wszystkim z otrzymanych odsetek od lokat bankowych.

Na koszty finansowe w wysokosci 587 tys. zt sktada sie gtdwnie wycena posiadanych papieréw
wartosciowych oraz odsetki i prowizje od kredytu.

Zmiany zasad rachunkowosci ujmowania jednostek wspotkontrolowanych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej DGA S.A. spowodowaly jednorazowy odpis w
sprawozdaniu z petnego dochodu w wysokosci 260 tys. zt.
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Po uwzglednieniu wszystkich czynnikdw wptywajacych na wynik finansowy, Grupa Kapitatowa DGA
wykazata w I pétroczu 2010 r. zysk netto w wysokosci 275 tys. zi.

2.1. Wyniki na segmentach branzowych

Tabela nr 2. Wyniki na segmentach branzowych (w tys. zi)

Przychody *) Wynik na segmencie *)
Wyszczegéhﬁenie . I . I zmiana . I . I zmiana
potrocze potrocze 2010 do potrocze potrocze 2010 do
2010 2009 2009 2010 2009 2009
Projekty Europejskie 19 159 9 357 9 802 2 286 1645 641
Konsulting Zarzadczy i Finansowy 3447 4 946 -1 499 400 1381 -981
Technologie medyczne 2 0 2 -190 -67 -123
Doradztwo personalne 364 379 -15 146 39 107
Przychody nie przypisane 345 2 398 -2 053 315 858 -543
segmentom
Wartosc ogotem przed 23317 17080 6 237 2957 3 856 -899
eliminacjami konsolidacyjnymi
Eliminacje konsolidacyjne -166 -1 029 863 0 0 0
Wartos¢ ogotem 23151 16051 7 100 2957 3856 -899

*) tabela prezentuje przychody i wyniki segmentdw nie skorygowane o wytgczenia konsolidacyjne

Wykres 2. Udzial segmentéw w przychodach Grupy Kapitatlowej DGA

I pétrocze 2009

H Projekty Europejskie

ki Doradztwo personalne

1,5%1,6%

I potrocze 2010

B Konsulting Zarzadczy i Finansowy

I Przychody nie przypisane segmentom
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Tabela nr 3. Zrealizowana marza na segmentach branzowych

L I potrocze I potrocze
Wyszczegodlnienie 2010 2009
Projekty Europejskie 11,9% 17,6%
Konsulting Zarzadczy i Finansowy 11,6% 27,9%
Technologie medyczne -9 500% -
Doradztwo personalne 40,1% 10,3%
Zrealizowana marza razem 12,8% 24,0%

Segment Projektéw Europejskich w I potroczu 2010 r. zrealizowat najwyzsze przychody w Grupie
Kapitatowej DGA. Przy przychodach na poziomie 19 159 tys. zt wygenerowat zysk brutto na sprzedazy
w wysokosci 2 286 tys. zt, co oznacza 11,9% marze. W pordwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego przychody wzrosty o prawie 10 min zt, a zysk o 39%. Nizsza marza wynika gtoéwnie z
realizacji projektu szkoleniowo-doradczego ,Wsparcie dla pracownikéw sektora budownictwa
okretowego dotknietych negatywnymi skutkami restrukturyzacji”, ktory generowat wysokie koszty
zwigzane z zatrudnianiem podwykonawcow.

Drugim pod wzgledem przychodéw byt segment Konsultingu Zarzadczego i Finansowego, ktory
osiggnat w I potroczu 2010 r. przychody w wysokosci 3 447 tys. zt i zysk na poziomie 400 tys. zt. W
analogicznym okresie 2009 r. przychody wynosity 4 946 tys. zt, a zysk 1 381 tys. zi. Pogorszenie
wynikow tego segmentu w odniesieniu do I kwartatu 2009 r. wynika przede wszystkim z sytuagiji
gospodarczej, wzmozonej konkurencji w tym obszarze, spadku cen na ustugi i nizszych marz na
realizowanych projektach.

Segment Doradztwa personalnego wygenerowat 364 tys. zt przychoddw, co przetozyto sie na zysk
brutto na sprzedazy w wysokosci 146 tys. zt (40,1% rentownos¢). Dla poréwnania w I potroczu 2009
r. przychody ze sprzedazy wynosity 379 tys. zt, a zysk brutto na sprzedazy 39 tys. zt. Wyzszy zysk
brutto na sprzedazy przy nieznacznie nizszym poziomie przychoddéw wynika z zrealizowanej wyzszej
marzy na projektach (wzrost z 10,3% do 40,1%).

Segment Technologii medycznych nie generuje jeszcze przychoddw ze swojej gtownej dziatalnosci.
Spétka Braster wykazywana w tym segmencie realizuje projekt badawczy, na podstawie ktérego
nastapic ma komercjalizacja innowacyjnej technologii pozwalajacej na wczesne wykrywanie
zagrozenia rakiem piersi.

3. Bilans Grupy DGA

Sytuacja majatkowa

Tabela nr 4. Aktywa oraz ich struktura wg stanow na koniec okresow (w tys.)

%o zmiany %
Wyszczegolnienie 30.06.2010 31.12.2009 30.06.2009 do struktura

31.12.2009 30.06.2010
Aktywa trwale 12 504 9914 9 832 26,1% 32,6%
Wartos$¢ firmy 732 386 386 89,6% 1,9%
Wartosci niematerialne 771 348 679 121,6% 2,0%
Rzeczowe aktywa trwate 3 823 3905 4 467 -2,1% 10,0%
Nieruchomoéci inwestycyjne 300 0 0 - 0,8%
Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych konsolidowanych 2793 4 439 3032 -37,1% 7,3%

metodq praw wiasnosci
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Aktywa finansowe dostepne do

. 3167 20 60 15735,0% 8,3%
sprzedazy
Udzielone pozyczki 0 0 15 - 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego 018 816 1193 12,5% 2,4%
podatku dochodowego
Aktywa obrotowe 25 811 35 865 28 476 -28,0% 67,4%
Zapasy 186 0 8 - 0,5%
Udzielone pozyczki 33 0 6 - 0,1%
l':';'jénosc' 2 tytutu dostaw i 10 580 19 951 5837  -47,0% 27,6%
Pozostate naleznosci 6 046 7 520 9 389 -19,6% 15,8%
Naleznosci z tytutu podatku 17 23 10 -26,1% 0,0%
dochodowego
Aktywa finansowe dostepne do 1743 1562 2358 11,6% 4,5%
odsprzedazy
Pozostate aktywa finansowe
wykazywane w wartosci 0 0 219 - 0,0%
godziwej przez wynik
Pozostate aktywa 0 0 904 - 0,0%
Aktywa przeznaczone do zbycia 21 0 0 - 0,1%
Srodki pienigzne i ich 7 185 6 809 9 745 5,5% 18,8%
ekwiwalenty
AKTYWA OGOLEM 38 315 45 779 38 308 -16,3% 100,0%

W poréwnaniu do stanu z konca grudnia 2009 roku nastgpit spadek sumy bilansowej o 16,3%.

Na zmiane wartosci aktywdéw trwatych w odniesieniu do stanu z 31.12.2009 r. wptynety przede

wszystkim nastepujace czynniki:

« amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych w wysokosci 687 tys. zt,
«  wzrost wartosci niematerialnych (w tym koszty prac rozwojowych i patenty) o 423 tys. zi,

« zwiekszenia z tytutu nabycia podmiotéw powigzanych o 346 tys. zt,

« zmiana zasad rachunkowosci ujmowania jednostek wspdtkontrolowanych w skonsolidowanym

sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej DGA S.A.

Na zmiane stanu aktywow obrotowych w odniesieniu do konca grudnia 2009 r. skfada sie gtéwnie:

+ spadek poziomu naleznosci z tytutu dostaw i ustug o 9 371 tys. zi,
» spadek wartosci pozostatych naleznosci o 1 474 tys. i,
» zwiekszenie poziomu Srodkow pienieznych o 376 tys. zi.

Na pozostate naleznosci sktadajq sie przede wszystkim nastepujace pozycje:
« 2830 tys. zt — naleznosci zwigzane z realizacjq projektow finansowanych z UE,
« 1459 tys. zt — naleznosci z tytutu ustug w toku oraz konsorcjéw,
+ 521 tys. zt — krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe kosztow,
» 489 tys. zt — naleznosci budzetowe,
e 343 tys. zt — wptacone zaliczki.

Tabela nr 5. Wskazniki efektywnosci wykorzystania majatku

Wyszczegolnienie I potrocze I potrocze
2010 2009
Wskaznik globalnego obrotu aktywami 0,55 0,44
Wskaznik rotacji aktywdw trwatych 2,07 1,67

Wskaznik rotacji aktywdw obrotowych 0,75 0,59
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Wskaznik globalnego obrotu = Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow w okresie
aktywami (Aktywa ogbtem na poczatek okresu + Aktywa ogdtem na koniec okresu) / 2
Wskaznik rotacji aktywow = Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw w okresie
trwatych (Aktywa ogdtem na poczatek okresu + Aktywa ogotem na koniec okresu) / 2
Wskaznik rotacji aktywow = Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw w okresie
obrotowych (Aktywa ogdtem na poczatek okresu + Aktywa ogotem na koniec okresu) / 2

Zrédta finansowania

Tabela nr 6. Zrodta finansowania aktywow oraz ich struktura wg stanéw na koniec
okresow (w tys.)

Wyszczegolnienie 30.06.2010 31.12.2009 30.06.2009 % zmiany %
do struktura

31.12.2009 30.06.2010
Kapitat wlasny 28 610 30121 29 647 -5,0% 74,7%
Kapitat akcyjny 9 042 10 170 10170 -11,1% 23,6%
Kapitat zapasowy ze sprzedazy
akcji powyzej ich wartosci 18 833 20 464 20 464 -8,0% 49,2%
nominalnej
Kapitat zapasowy 0 0 0 - 0,0%
Kapitat rezerwowy z aktualizacji 98 98 08 0,0% 0,3%
wyceny
Zyski/straty zatrzymane 402 1163 267 -65,4% 1,0%
Akcje wiasne 0 -2 067 -2 067 -100,0% 0,0%
Udziaty akcjonariuszy 235 203 715 -19,8% 0,6%
mniejszosciowych
Zobowiqzania 367 509 866  -27,9% 1,0%
diugoterminowe
Zobowiazania z tytutu 62 86 70 -27,9% 0,2%
Swiadczen pracowniczych
Rezerwa na podatek odroczony 305 412 785 -26,0% 0,8%
Zobowaza_ma d’f_ugotermlnowe z 0 0 0 ) 0,0%
tytutu leasingu finansowego
Pozostate zobowigzania 0 11 11 -100,0% 0,0%
Zobowiqzania 9338 15149 7795  -384%  24,4%
krotkoterminowe
Pozyczki i kredyty bankowe 1 5487 2 -100,0% 0,0%
Zobowiazania Z tytutu 321 0 1 - 0,8%
Swiadczen pracowniczych
Zobowigzania z tytutu podatku ) 0 0 ) 0,0%
dochodowego
Rezerwy 687 1459 1937 -52,9% 1,8%
ﬁgﬁ‘;"‘”qza”'a Z tytutu dostaw i 1515 2 538 2 443 -40,3% 4,0%
Pozostate zobowigzania 6 812 5 665 3283 20,2% 17,8%
Zobowigzania krotkoterminowe 0 0 129 ) 0,0%

z tytutu leasingu finansowego
PASYWA OGOLEM 38 315 45 779 38 308 -16,3% 100,0%
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Na zmiane wartosci kapitatu wlasnego w odniesieniu do stanu z 31.12.2009 r. wplynely przede
wszystkim nastepujace czynniki:

«  wyptata dywidendy za 2009 r. w spdtce dominujacej w wysokosci 1 808 tys. zi,

» wykazany zysk netto w I potroczu 2010 r. w wysokosci 275 tys. zt.

Spadek zobowigzan dtugoterminowych o 142 tys. zt w stosunku do korica 2009 r. wynika gtownie z
nizszej rezerwy na podatek odroczony.

Na zmiane stanu zobowigzan krotkoterminowych w odniesieniu do kornca grudnia 2009 r. sktada sie
gtéwnie:

» sptata kredytu bankowego w wysokosci 5 486 tys. z,

«  wzrost wartosci pozostatych zobowiazan o 1 147 tys. zt,

» spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug o 1 023 tys. zt.

Na pozostate zobowigzania krétkoterminowe w wysokosci 6 812 tys. zt sktadajq sie przede wszystkim
nastepujace pozycje:

» 3408 tys. zt — zobowigzania z tytutu realizowanych projektéw EFS,

e 1019 tys. zt — zaliczki otrzymane na dostawy,

« 800 tys. zt — zobowigzania z tytutu doptat do udziatow,

e 498 tys. zt — rozliczenia miedzyokresowe,

« 479 tys. zt — zobowigzania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczeni i innych $wiadczen,
» 453 tys. zt — zobowigzania z tytutu zawartych umow konsorcjum.

Struktura bilansu

30.06.2010 30.06.2009
Bilans Bilans
Aktywa trwate Aktywa trwate
32,6% 25,7%
Kap|7t2l7v:/l:sny Kapitat wiasny
! 77,4%
Aktywa obrotowe Aktywa obrotowe
67,4% 74,3%
Kag;a;;:cy Kapitat obcy

! 22,6%

Struktura bilansu Grupy Kapitatowej przedstawia sie korzystnie. Kapitat wiasny w catosci finansuje
aktywa trwate, co jest zgodne ze ,ztotq zasadq bilansowq”. Z uktadu bilansu wynika, ze Grupa
Kapitatowa posiada stabilne i pewne Zrddto finansowania. Wysoki odsetek kapitatu wtasnego (74,7%)
oznacza, ze Grupa ma mozliwosci do m.in. podejmowania nowych przedsiewzie¢ inwestycyjnych oraz
rozwoju zakresu $wiadczonych ustug.

Tabela nr 7. Wskazniki finansowania majatku

Wyszczegolnienie I pétrocze 1 poétrocze
2010 2009
Wskaznik pokrycia aktywow kapitatem wtasnym 0,75 0,77
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym 2,29 3,02
Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem statym 2,32 3,10

Wskaznik pokrycia aktywow obrotowych zobowigzaniami

krétkoterminowymi 0,36 0,27
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Wskaznik pokrycia aktywow kapitat wiasny na koniec okresu

kapitatem wiasnym aktywa ogdtem na koniec okresu

Wskaznik pokrycia aktywow kapitat wiasny na koniec okresu

trwatych kapitatem wiasnym aktywa trwate na koniec okresu

kapitat wiasny na koniec okresu + zobowigzania i rezerwy

Wskaznik pokrycia aktywow dtugoterminowe na koniec okresu

trwatych kapitatem statym = aktywa trwate na koniec okresu

Wskaznik pokrycia aktywow zobowigzania krotkoterminowe na koniec okresu

obrotowych zobowigzaniami
krotkoterminowymi

aktywa obrotowe na koniec okresu

4. Przeptywy srodkow pienieznych Grupy DGA

Tabela nr 8. Przeplywy srodkéw pienieznych (w tys.)

Wyszczegolnienie I pétrocze I pétrocze zmiana 2010
2010 2009 do 2009

Przeptywy pieniezne netto z 10 110 -3 695 13 805
dziatalnosci operacyjnej
Prgep}ywy pieni&zne n_ett(_) z -2 328 -2 805 477
dziatalnosci inwestycyjnej
Praeplywy pieniezne netto z 7 406 736 6670
dziatalnosci finansowej
Razem przeplywy netto 376 -7 236 7 612
Srodki pieniezne na koniec 7 185 9745 -2 560

okresu

Na przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w I potroczu 2010 r. miaty wptyw przede wszystkim
nastepujace czynniki:

« zmniejszenie poziomu naleznosci (+10 693 tys. zt),

e zmniejszenie stanu rezerw (+985 tys. zt),

e amortyzacja (+687 tys. zt),

e pozostate korekty (+260 tys. zi),

« zmniejszenie zobowigzan (-220 tys. z}).

Stan przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej wynika gtéwnie z zakupdw krotkoterminowych papierow
wartosciowych oraz nabycie udziatéw i akcji w spdtkach.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej wynikajq gtéwnie ze splaty kredytu bankowego (- 5 486
tys. zt) oraz wyptaconej dywidendy za 2009 r. (- 1 808 tys. z}).
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5. Wybrane wskazniki finansowe

Tabela nr 9. Wskazniki finansowe charakteryzujace dziatalnos¢ gospodarcza Grupy DGA

Wyszczegolnienie I potrocze I potrocze

2010 2009
Rentownos¢ sprzedazy brutto (%) 12,8% 24,0%
Rentownos¢ sprzedazy netto (%) 1,2% 11,2%
Rentownos$¢ majatku ROA (%) 0,7% 4,9%
Rentownos¢ kapitatu wiasnego ROE (%) 0,9% 6,2%
Stopa ogdlnego zadtuzenia (%) 25,3% 22,6%
Trwato$¢ struktury finansowania (%) 75,6% 79,7%

s . _ Zysk (strata) brutto ze sprzedazy w okresie
RentownosC sprzedazy brutto = - . o — -
Przychody ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw w okresie

_ Zysk (strata) netto w okresie
Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatdw w okresie

Rentownos¢ sprzedazy netto

Zysk (strata) netto w okresie
(Aktywa ogdtem na poczatek okresu + Aktywa ogotem na koniec
okresu) / 2

Rentownos¢ majatku ROA

Zysk (strata) netto w okresie
Rentownos$¢ kapitatu wasnego (Kapitat wiasny na poczatek okresu + Kapitat wtasny na koniec
ROE okresu)/ 2

Zobowigzania ogdtem na koniec okresu
Pasywa ogdtem na koniec okresu

Stopa ogdlnego zadtuzenia =

Kapitat wiasny na koniec okresu + zobowigzania i rezerwy
dtugoterminowe na koniec okresu
Pasywa ogdtem na koniec okresu

Trwatos¢ struktury finansowania =

W I potroczu roku 2010 zasoby finansowe byty wykorzystywane zgodnie z planem, przeznaczeniem i
biezacymi potrzebami. W aspekcie ptynnosci finansowej dziatania w zakresie zarzadzania zasobami
finansowymi skoncentrowane byty na:

« zwiekszeniu dostepnych zrodet finansowania,

« wydtuzeniu $redniego okresu zapadalnosci zobowigzan,

« skrdceniu Sredniego okresu sptywu naleznosci,

+ lokowaniu nadwyzek finansowych w bezpieczne lokaty bankowe.

Tabela nr 10. Wskazniki ptynnosci

Wyszczegolnienie I pétrocze I péirocze
2010 2009
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,76 3,65
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,74 3,65
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,77 1,25

Aktywa obrotowe na koniec okresu

Wskaznik biezacej ptynnosci - Zobowigzania krotkoterminowe na koniec okresu
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Aktywa obrotowe na koniec okresu — zapasy na koniec okresu

Wskaznik pt SCi kiej = - ; -
skaznik ptynnosci szybkiej Zobowigzania krotkoterminowe na koniec okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci. = Zobowigzania krotkoterminowe na koniec okresu

Powyzsze wartosci potwierdzajg zdolno$¢ Grupy Kapitatowej do wywigzywania sie z
krotkoterminowych zobowigzan. Wszystkie wskazniki potwierdzajqg nawet mozliwos¢ pokrycia
zobowigzan krotkoterminowych aktywami o duzym stopniu ptynnosci. Celem dodatkowego
zabezpieczenia ptynnosci finansowej Emitenta jest przyznany limit kredytu obrotowego odnawialnego
w kwocie 4 min PLN. Wolne srodki pieniezne posiadane przez Grupe Kapitatowg DGA na 30 czerwca
2010 r. wynosza 7,2 min zi.

6. Sytuacja kadrowa

Zatrudnienie w spofce Emitenta zmniejszyto sie w ujeciu ogdlnym o 23,1%. Zasadnicze znaczenie dla
spotki dominujacej majg umowy o prace i wspotprace, poniewaz to one generujg state koszty
wynagrodzen i zwigzane sg z pracownikami i konsultantami stale wykonujgcymi prace na rzecz
Emitenta.

Duza liczba zawartych umdw zlecen/o dzieto wynika z realizacji projektéw szkoleniowych do realizacji
ktorych Emitent zatrudnia treneréw i doradcow na podstawie umoéw cywilnoprawnych. Umowy te majq
charakter kosztéw zmiennych.

Zmniejszajaca sie liczba osdb zatrudnionych w spotce Emitenta wynika réwniez ze strategii spotki,
ktéra zaktada wyodrebnianie poszczegdlnych obszaréw kompetencji i przenoszenie ich do nowo
tworzonych spdtek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej DGA.

Tabela 11. Zatrudnienie w spétce dominujacej

Rodzaj umowy 30.06.2010 30.06.2009 zmiana %
- umowa 0 prace 59 75 -21,3%
- umowa o wspotprace (w tym kontrakty 15 20 -25,0%
menedzerskie)
- umowy zlecenia/o dzieto 149 195 -23,6%
Razem 223 290 -23,1%

6.1. Zasoby kadrowe

Specyfika dziatalnosci DGA charakteryzuje sie tym, ze pracownicy i konsultanci muszg wykazywac
bardzo wysoki poziom wiedzy i kompetencji, dlatego tez ponad 90% osdb posiada wyzsze
wyksztatcenie, co przektada sie na wysokg jako$¢ swiadczonych ustug.
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Wykres nr 3. Struktura wiekowa pracownikow i konsultantéw spé6tki dominujacej

I pétrocze 2009 5,3%
| pétrocze 2010 4,1%
0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 100,0%

*na wykresach nie uwzgledniono osob zatrudnionych na podstawie umow zlecenia/o dzieto

VI. INFORMACIE UZUPELNIAJACE

1. Skutek zmian w strukturze gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitalowej DGA S.A,,
inwestycji dlugoterminowych, podzialu, restrukturyzacji i zaniechania
dziatalnosci.

W pierwszym poétroczu 2010 r. Doradztwo Gospodarcze DGA S.A. dokonato inwestycji kapitatowych w
nastepujace spotki:

« Centrum Kreowania Liderow S.A.,

e Ad Akta Sp.zo.0.,

+ DGA Fast Deal Sp. z o.0.

» Blue energy Sp. z 0.0.

Dodatkowo w wyniku podwyzszenia kapitatu zakladowego w spétce DGA Energia Sp. z 0.0. ulegt
zmniejszeniu udziat Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. w kapitale zaktadowym spétki.

Szczegotowe informacje zostaty przedstawione w punkcie III niniejszego sprawozdania.

Zarzad DGA zmienit z dniem 1 stycznia 2010 roku zasady rachunkowosci dotyczace ujmowania
jednostek wspotkontrolowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej
DGA S.A. Dotychczas stosowana metoda proporcjonalna zostata zastgpiona metodg praw wiasnosci.
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Diagram nr 1. Struktura Grupy Kapitatlowej DGA na dzien 30.06.2010 r.

Doradztwo Gospodarcze

DGA S.A.

sdnostki zalezne jednostki wspodtzalezne i
J stowarzyszone
Braster Sp. Z 0.0 ‘ DGA Kancelaria Rachunkowa
: e Sp.zo.0.
DGA Human Capital
Management Sp. z 0.0. DGA Audyt Sp. z 0.0.

Ad Akta Sp. z o.0.

DGA Energia Sp. z 0.0.

Centrum Kreowania Lideréw
S.A.

DGA Fast Deal Sp. z o0.0.

Blue energy Sp. z o.0.

Sroka&Wspdlnicy Sp. k.

Ponadto w poréwnaniu do 31.12.2009 r. wylaczono z konsolidacji nastepujgce podmioty:
» JPW DGA Sp. z o.0.,
» PBS DGA Sp. z o.0.

Powyzsze spotki beda prezentowane jako aktywa dostepne do sprzedazy zgodnie z MSR 39 -
JInstrumenty finansowe: ujmowanie i wycena”. PodejScie takie lepiej odzwierciedli treS¢ i
rzeczywisto$¢ gospodarczg udziatu DGA S.A. w tych jednostkach. Doprowadzi to do tego, ze zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym informacje, wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne
beda bardziej przejrzyste i wiarygodne.

2. Cyklicznos¢, sezonowos¢ dziatalnosci

W I poétroczu 2010 roku nie wystapity w dziatalnoSci Grupy Kapitatowej istotne czynniki
charakteryzujace sie sezonowoscig lub cyklicznoscia.
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3. Informacja dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitalowych
papieréw wartosciowych

W pierwszym pdtroczu 2010 roku nie miata miejsca emisja, wykup, badz sptata nieudziatowych i
kapitatowych papieréw wartosciowych.

4. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

23 kwietnia 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy DGA S.A. podjeto uchwate o
wyptacie dywidendy z zysku za 2009 r. Na dywidende dla akcjonariuszy przeznaczono kwote

1 808 446,40 zI, czyli 0,20 zt na jedng akcje.

Dniem ustalenia prawa do dywidendy (dzien dywidendy) byt dzien 5 maja 2010 roku, natomiast
dywidende wyptacono w dniu 21 maja 2010 r.

5. Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczes$niej
publikowanych prognoz

Zarzad Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. nie podawat do wiadomosci prognoz dotyczacych
wynikéw finansowych za 2010 rok.

6. Wskazanie znaczacych akcjonariuszy, zmian w strukturze wlasnosci znacznych
pakietow akcji

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spotki, na dzien publikacji raportu za I kwartat 2010 r. struktura
znaczacego akcjonariatu Emitenta prezentowata sie nastepujaco:

Tabela nr 12. Akcjonariusze dysponujacy bezposrednio co najmniej 5% kapitatu
zakladowego DGA oraz co najmniej 5% ogodlnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu
DGA stan na dzien 12.05.2010 r.:

Udziat w Udziat w

gllt;is?v?lana Liczl:_p.a kapitale Iiczb,ie

W2 Akcji zaklado- glosow

wym na WZ
Andrzej Glowacki 3558932 3558932 39,36% 39,36%
w tym akcje uprzywilejowane: 784 000 784 000 8,67% 8,67%
Roman Karkosik 997 500 997500 11,03% 11,03%
w tym akcje uprzywilejowane: 0 0 0 0
Anna Szymanska 518 802 518 802 5,74% 5,74%
W tym akcje uprzywilejowanie: 96 000 96 000 1,06% 1,06%
POZOSTALI AKCIONARIUSZE 3966998 3966998 43,87% 43,87%
W tym akcje uprzywilejowane 40 066 40 066 0,44% 0,44%

* udziat w obnizonym kapitale zakladowym (po przeliczeniu) zgodnie z aktualng wiedzg Zarzadu DGA; Spdtka nie otrzymata od
Pana Romana Karkosika informacji o przekroczeniu progu 10%
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Na dzien publikacji niniejszego raportu, zgodnie z wiedzg Spofki, struktura znaczacego akcjonariatu

Emitenta prezentowata sie nastepujaco:

Tabela nr 13. Akcjonariusze dysponujacy bezposrednio co najmniej 5% kapitatu
zakltadowego Spotki oraz co najmniej 5% ogodlnej liczby gtos6w na Walnym Zgromadzeniu

Spotki stan na dzien 31.08.2010 r.:

Udziat w Udziat w

Lic,z ba Liczba kapitale liczbie

gtosow na Akcji zakilado- gtosow

Wz wym na WZ
Andrzej Glowacki 3558932 3558932 39,36% 39,36%
w tym akcje uprzywilejowane: 784 000 784 000 8,67% 8,67%
Roman Karkosik 997 500 997500 11,03% 11,03%
w tym akcje uprzywilejowane: 0 0 0 0
Anna Szymanska 518 802 518 802 5,74% 5,74%
W tym akcje uprzywilejowanie: 96 000 96 000 1,06% 1,06%
Mariusz Padarz 456 800 456 800 5,05% 5,05%
W tym akcje uprzywilejowanie: 0 0 0 0
POZOSTALI AKCIONARIUSZE 3510198 3510198 38,82% 38,82%
W tym akcje uprzywilejowane 40 066 40 066 0,44% 0,44%

* udziat w obnizonym kapitale zakladowym (po przeliczeniu) zgodnie z aktualng wiedzg Zarzadu DGA; Spétka nie otrzymata od

Pana Romana Karkosika informacji o przekroczeniu progu 10%

7. Zestawienie stanu posiadania akcji Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. lub
uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien
przekazania raportu, zgodnie z posiadanymi przez DGA S.A. informacjami. Zmiany
w stanie posiadania w okresie od przekazania poprzedniego raportu.

Stan posiadania akcji DGA S.A. przez osoby zarzadzajagce i nadzorujgce w dniu publikacji

poprzedniego raportu okresowego przedstawia ponizsza tabela:

Tabela nr 14. Stan posiadania akcji DGA S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na

dzien 12.05.2010 r.:

Udziat w Udziat w

. . . Lic’z ba . . kapitale liczbie
Imie i nazwisko Stanowisko glo%(\),\év na Liczba Akcji zakladowy gloséw na
m wz
Andrzej Glowacki  Prezes Zarzadu 3558932 3558932 39,36% 39,36%
Anna Szymanska  Wiceprezes Zarzadu 518 802 518 802 5,74% 5,74%
Mirostaw Marek Wiceprezes Zarzadu 40 000 40 000 0,44% 0,44%
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Stan posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien publikacji niniejszego
raportu prezentuje ponizsza tabela:

Tabela nr 15. Stan posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
Emitenta na dzien 31.08.2010 r.:

Liczba Udziat w Udziat w
Imiei . . p . . kapitale liczbie
mie i nazwisko Stanowisko gltosow na  Liczba Akcji P
zakladowy  glosow na
wz m wz

Andrzej Glowacki  Prezes Zarzadu 3558932 3558932 39,36% 39,36%
Anna Szymanska  Wiceprezes Zarzadu 518 802 518 802 5,74% 5,74%
Mirostaw Marek Wiceprezes Zarzadu 40 000 40 000 0,44% 0,44%

8. Wskazanie istotnych postepowan sadowych
Zarowno w przypadku Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. jak i pozostatych jednostek z Grupy
Kapitatowej DGA S.A. nie toczq sie postepowania przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania

arbitrazowego, czy tez organem administracji publicznej, ktérych tgaczna warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10 % kapitatow wtasnych Emitenta.

9. Informacje o istotnych transakcjach z podmiotami powigzanymi zawartych na
warunkach innych niz rynkowe

Ani Emitent, ani jednostka od niego zalezna nie zawarty jakichkolwiek transakcji z podmiotami
powigzanymi, ktore bylyby istotne i zostatyby zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

10. Informacje o udzieleniu poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji
Emitent i jednostki od niego zalezne nie udzielity w I pdtroczu 2010 roku poreczen kredytu lub
pozyczki, a takze nie udzielity gwarancji, ktorych wartoS¢ przekraczataby tacznie 10% kapitatow
wiasnych Emitenta.

11. Pozycje warunkowe

Tabela nr 16. Pozycje warunkowe:

Wzrost / (spadek)
od zakonczenia

31.12.2009 31.06.2010 ostatniego roku
obrotowego
Naleznosci warunkowe 20 6 -14
Otrzymane gwarancje 20 6 -14
Zobowiazania warunkowe 13 845 11 562 -2 283
Suma komandytowa 111 91 -20
Umowa inwestycyjna 2 250 0 -2 250

Zobowiagzania wekslowe 11 484 11 471 -13
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DGA S.A. na dzien 31 czerwca 2010 roku posiadata naleznosci warunkowe w kwocie 6 tys. zt z tytutu
otrzymanej gwarancji nalezytego wykonania umowy, odpowiadata jako komandytariusz spotki Sroka &
Wspdlnicy, Kancelaria Prawna Spétka Komandytowa za zobowigzania tej spétki do wysokosci sumy
komandytowej — 91 tys. PLN, a takze w zwigzku z umowami, ktdére wymagaty przedstawienia
zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy, ztozyta zabezpieczenie w postaci weksli na fgczng sume
11 471 tys. PLN.

12. Inne informacje, ktore zdaniem Doradztwa Gospodarczego DGA S.A. s istotne
dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji
zobowiazan

W pierwszym poétroczu 2010 roku poza wymienionymi w komentarzu do informacji finansowych nie
wystapily inne istotne zdarzenia, ktdre mogtyby w sposob istotny wptynac na ocene i zmiany sytuagji
kadrowej, majatkowej, finansowej i wyniku finansowego Grupy Kapitatowej, a takze istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan.
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Podpisy wszystkich czionkéw Zarzadu

Andrzej Glowacki - Prezes Zarzadu

Anna Szymanska - Wiceprezes Zarzadu

Mirostaw Marek - Wiceprezes Zarzadu

Poznan, dnia 30 sierpnia 2010 roku



