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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 1. juli 2014 - 30. juni 2015
for Institute for Business Cycle Analysis, IBCA ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1. juli 2014 - 30. juni 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 5f6 = / “7_/




Den uafthaengige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i Institute for Business Cycle Analysis, IBCA ApS

Pitegning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Institute for Business Cycle Analysis, IBCA ApS for
regnskabséret 1. juli 2014 - 30. juni 2015, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede 1
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pé grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt
planlegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og
oplysninger 1 arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger atheenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formadlet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige samt den samlede prasentation af arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.



Den uathzengige revisors erklzeringer (fortsat)

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. juli 2014 - 30. juni 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet
Uden at modificere vores konklusion, ger vi opmarksom pé oplysningerne i note 1 1
arsregnskabet, hvori ledelsen redegor for usikkerhed ved selskabets evne til at fortsette driften.

Erkleringer i henhold til anden lovgivning og ¢vrig regulering

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillaeg til den udferte revision af rsregnskabet. Det er pd denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet.

Birkerad, den ZS; E\S
Piaster Revisorerne,
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Den quﬁerscn
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Selskabsoplysninger
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

News ex-press/Embassy News Service

Instituttet udgiver det daglige engelsksprogede nyhedsbrev News ex-press/Embassy News
Service, der betjener de udenlandske ambassader, der er akkrediteret Danmark, samt enkelte
internationale organisationer om danske forhold. Det gaelder primart gkonomi og politik,
herunder sikkerhedspolitik. Det er en veletableret aktivitet og en vigtig del af instituttets
internationale kontaktnet.

Omsatningen er stagnerende, fordi de fleste udenlandske ambassader har faet beskéret deres
budgetter og nogle har veeret nedt til at opsige deres abonnement. Trods en aktiv salgsindsats er
det ikke helt lykkedes at vende denne udvikling, men det forventes dog, at omsatningen 1
regnskabsaret 2015-16 kan fastholdes nogenlunde pé det nuvaerende niveau.

US Consumer Demand Index, US CDI

Projektet med at udvikle og markedsfore en indikator for det amerikanske privatforbrug, US
CDI, baseret pa manedlige interviews med et repreesentativt udsnit af private husstande i USA,
blev pabegyndt ved arsskiftet 2000-2001 og fortsatte til udgangen af 2014, hvor der dog kun
blev gennemfort kvartalsvise undersogelser.

USCDI gav mere preecise forudsigelser af udviklingen i det samlede amerikanske privatforbrug,
end andre amerikanske forbrugeranalyser. US CDI varslede saledes allerede i maj 2008, fire
maneder for Lehmann Brothers konkurs, den alvorlige gkonomiske krise, der tog sit
udgangspunkt i USA. Sampling problemer hos det amerikanske analyseinstitut, der gennemforte
analyserne i USA, betod at kontinuiteten i dataserierne blev brudt. P4 den baggrund blev det
besluttet at afslutte aktiviteten med udgangen af 2014.



Ledelsesberetning (fortsat)

Real Equity Research

I det foregdende regnskabsar og en del ind i dette regnskabsar er der brugt betydelige ressourcer
pa at videreudvikle og markedsfere aktieanalysesystemet Real Equity Research, et online
system, der i realtid, med udgangspunkt i kvantitativ fundamentalanalyse, prissatte og ratede
aktieselskaber noteret pA NASDAQ OMX bgrserne 1 de nordiske lande. Systemet leverede i en
modelportefolje markant bedre resulater end f.eks. OMX C20 CAP i samme periode. Trods et
omfattende opsegende arbejde var det ikke muligt at afsaette denne service til eksterne
investorer og projektet blev afsluttet i 2014.

Selskabets fortsatte drift
Selskabets fortsatte drift er frem til 1. juli 2016 sikret ved stotte fra moderselskabet
Rosenborghus. A/S.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold
Selskabets samlede resultat pa kr. -18.276 for nedskrivning af database er ikke tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets udlgb, som i vaesentlig grad har pavirket
selskabets drift eller status.



Resultatopgerelse 1. juli - 30. juni

Note 2014/15 2013/14

Nettoomsatning 439.096 489.322
Andre eksterne omkostninger -457.372 -534.947
Bruttoresultat -18.276 -45.625
Personaleomkostninger 2 0 0
Af- og nedskrivninger 3 -200.000 -298.630
Driftsresultat -218.276 -344.255
Finansielle indtagter 0 105
Finansielle omkostninger -1 -22
Ordinzert resultat for skat -218.277 -344.172
Skat af arets resultat 4 0 0
Arets resultat -218.277 -344.172
Forslag til resultatdisponering

Overfort overskud -218.277 -344.172
Foresléet udbytte indregnet under egenkapitalen 0 0
Disponeret i alt -218.277 -344.172




Balance pr. 30. juni

Aktiver

Udviklingsprojekter

Immaterielle anlaegsaktiver
Anlzgsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Kortfristede tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsztningsaktiver

Aktiver i alt

Note 2015 2014

0 200.000

5 0 200.000
0 200.000

11.609 60.734

12.477 47.202

32.224 0

56.310 107.936

19.288 10.332

75.598 118.268

75.598 318.268




Balance pr. 30. juni

Passiver

Anpartskapital
Overfort resultat
Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen

Egenkapital

Kortfristede forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Kortfristet geeld til selskabsdeltagere og ledelse

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser
Passiver i alt

Usikkerhed om going concern
Eventualforpligtelser
Ejerforhold

Note 2015 2014

125.000 125.000

-284.658 -66.381

0 0

6 -159.658 58.619

156.621 242.187

49.159 17.462

29.476 0

235.256 259.649

235.256 259.649

75.598 318.268
1
7
8



Noter

1 Usikkerhed om going concern
Selskabet er finansieret af selskabets bankforbindelse, koncernselskaber og selskabets
ultimative ejere. Selskabets ultimative ejer har afgivet erklaering om at sikre selskabets
fortsatte drift, herunder sikre et eventuelt kortfristet udaeekket likviditetsbehov safremt
selskabets drift giver behov herfor.

2014/15 2013/14
2 Personaleomkostninger
Lenninger og gager 0 0
Pensioner 0 0
Ombkostninger til social sikring 0 0
0 0
3 Af- og nedskrivninger
Informationsdatabase 200.000 298.630
200.000 298.630
4 Skat af arets resultat
Skat af ordinzrt resultat 0 0
Regulering af udskudt skat 0 0
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 0 0
0 0
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Noter

2015 2014
5 Immaterielle anleegsaktiver

Udviklingsprojekter

Kostpris 1. juli 1.738.769 1.640.876
Arets tilgang 0 97.893
Kostpris 30. juni 1.738.769 1.738.769
Ned- og afskrivninger 1. juli 1.538.769 1.240.139
Arets ned- og afskrivninger 200.000 298.630
Ned- og afskrivninger 30. juni 1.738.769 1.538.769
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 0 200.000

6 Egenkapital

Anpartskapital 1. juli 125.000 125.000
Anpartskapital 30. juni 125.000 125.000
Overfort resultat 1. juli -66.381 148.671
Tilskud modtaget fra moderselskab 0 129.120
Forslag til arets resultatfordeling -218.277 -344.172
Overfort resultat 30. juni -284.658 -66.381
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 1. juli 0 0
Udbetalt udbytte 0 0
Forslag til arets resultatfordeling 0 0
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 30. juni 0 0

Egenkapital 30. juni -159.658 58.619
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Noter

7 Eventualforpligtelser
Selskabet er datterselskab i sambeskatning med Rosenborghus A/S. Selskabet heefter derfor
ubegraenset og solidarisk, for selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties
indenfor sambeskatningskredsen.

8 Ejerforhold
Folgende ejere er noteret i selskabets ejerfortegnelse som ejende hele kapitalen:
Rosenborghus A/S

Abenrs 29
1124 Kgbenhavn K
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er opstillet i overensstemmelse med de i &rsregnskabsloven navnte bestemmelser
for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

Generelt

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Endvidere indregnes alle

omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger, i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller atkreefter forhold, der eksisterede pé balancedagen.
Resultatopgoerelsen

Nettoomsaetning
Nettoomsatning omfatter faktureret salg af varer og tjenesteydelser. Indregning sker, nir

e levering er fundet sted inden regnskabsérets udleb

e der foreligger en forpligtende salgsaftale

e salgsprisen er fastlagt, og

e indbetalingen er modtaget, eller modtagelse kan forventes med rimelig sikkerhed

Nettoomseatning indregnes ekskl. moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget.

13



Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, tab pé
debitorer, mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager samt sociale omkostninger mv. til selskabets
personale.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der
vedrarer regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og —omkostninger samt
tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af foretagne af- og nedskrivninger.
Immaterielle anlaegsaktiver afskrives lineart over den vurderede skonomiske brugstid, som
vurderes til 3 ar fra ibrugtagningstidspunktet.

Nedskrivning af immaterielle anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige vaerdi af immaterielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afgere, om
der er indikationer for vardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Er dette
tilfzeldet, gennemfoeres en nedskrivningstest til afgerelse af, om genindvindingsvardien er
lavere end den regnskabsmeessige vaerdi, og der nedskrives til denne lavere
genindvindingsverdi.

Genindvindingsverdien for aktivet opgeres som den hgjeste vardi af nettosalgsprisen og
kapitalverdien. Er det ikke muligt at fastsztte en genindvindingsverdi for det enkelte aktiv,
vurderes aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering
kan fastsaettes en pélidelig genindvindingsveerdi.

Aktiver, hvor det ikke er muligt at opgare nogen selvstaendig kapitalveerdi, da aktivet i sig selv

ikke genererer fremtidige pengestremme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den
gruppe af aktiver, hvortil de kan henferes.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veardi.
Veardien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af forventet tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster
samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles og indregnes i tilfaelde af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Endring

i udskudt skat som falge af @ndringer i skattesatser indregnes 1 resultatopgerelsen.

Gaeldsforpligtelser
Geald i pvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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