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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 for Dalberg Research ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2015.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 25. maj 2016

Direktion

Henrik Skovby

Bestyrelse

Alex Holm Jensen Henrik Skovby

Generalforsamlingen har besluttet, at arsregnskabet for det kommende regnskabsér ikke skal revideres.
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Dalberg Research ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Dalberg Research ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015,
der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet 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,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Trekantomradet, den 25. maj 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Morten Elbak Jensen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Dalberg Research ApS
Overgaden Oven Vandet
1415 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 34 05 29 21
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Kebenhavn K

Bestyrelse Alex Holm Jensen
Henrik Skovby

Direktion Henrik Skovby

Revision PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Herredsvej 32
7100 Vejle
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Dalberg Research ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Selskabet har som falge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 (endring af arsregnskabsloven) fertidsimplementeret
ophevelsen af rsregnskabslovens § 72. Noteoplysninger om dattervirksomheder er dermed udeladt.

Hovedaktivitet

Selskabets formal er - som medlem af Dalberg Group - at lave research pé et hgjt kvalitetsniveau for
virksomheder og organisationer, primzrt med fokus pa Afrika.

Nogleaktiviteterne bestér af: markedsovervagning og markedsvurderinger samt analyser af centrale
problemstillinger af sdvel kommerciel som samfundsmaessig betydning.

Dalberg Research er stiftet i november 2011, har kontor i Kebenhavn og datterselskab i London (Dalberg
Research Ltd).

Udvikling i dret

Selskabets resultatopggrelse for 2015 udviser et overskud pd DKK 16.947, og selskabets balance pr. 31.
december 2015 udviser en negativ egenkapital pa DKK 14.833.

Kapitalberedskabet

Selskabets kapitalberedskab er sikret af ejerkredsen. P4 baggrund heraf vurderer ledelsen, at der er
tilstraekkelig likviditet og kapitalberedskab.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgoarelse
1. januar - 31. december 2015

Bruttotab

Personaleomkostninger

Resultat for finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Overfort resultat

pwe

Note 2015 2013
DKK DKK

-31.936 1.687.465

2 40.459 -1.895.707

8.523 -208.242

29.955 50.151

-21.531 -39.130

16.947 -197.221

3 0 -330.000

16.947 -527.221

0 0

16.947 -627.221

16.947 -527.221
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Balance 31. december

Aktiver

Note 2015 2014

DKK DKK

Kapitalandele i dattervirksomheder 4 754 754
Finansielle anleegsaktiver 754 754
Anlagsaktiver 754 754
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4.909 207.480
Andre tilgodehavender 0 130.220
Tilgodehavender 4.909 337.700
Likvide beholdninger 117.356 65.948
Omsatningsaktiver 122.265 403.648
Aktiver 123.019 404.402
58
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Balance 31. december

Passiver

Note 2015 2014

DKK DKK

Selskabskapital 300.000 300.000
Overfort resultat -314.833 -331.780
Egenkapital 5 -14.833 -31.780
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 13.273 14.313
Geeld til moderselskab 381 381
Anden gaeld 124.198 421.488
Kortfristede gaeldsforpligtelser 137.852 436.182
Gezeldsforpligtelser 137.852 436.182
Passiver 123.019 404.402
Going concern
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 6
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Noter til arsregnskabet
1 Going concern

Selskabets kapitalberedskab er sikret af ejerkredsen, som har stillet garanti om tilfgrsel af kapital og ngdvendig
likviditet i minimum det kommende ar. Pa baggrund heraf vurderer ledelsen, at der er tilstraekkelig likviditet og
kapitalberedskab og det er ledelsens vurdering, at arsregnskabet kan aflaegges med fortsat drift for gje.

2015 2013
DKK DKK
2 Personaleomkostninger
Lanninger -44.692 1.739.914
Pensioner 0 40.000
Andre omkostninger til social sikring 4.233 25.923
Andre personaleomkostninger 0 89.870
-40.459 1.895.707
3 Skat af drets resultat
Arets aktuelle skat 0 0
Arets udskudte skat 0 330.000
0 330.000
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Noter til arsregnskabet

4 Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

5 Egenkapital

Egenkapital 1. januar
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Selskabskapitalen bestar af 300 anparter a nominelt DKK 1.000. Ingen anparter er tillagt saerlige rettigheder.

Selskabskapitalen har udviklet sig saledes:

Selskabskapital 1. januar
Kapitalforhgjelse
Kapitalnedsaettelse

Selskabskapital 31. december

pwe

2015 2014
DKK DKK
754 0
0 754
754 754
Overfort
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
300.000 -331.780 -31.780
0 16.947 16.947
300.000 -314.833 -14.833
2014 2013 2012
DKK DKK DKK
300.000 600.000 500.000 500.000
0 150.000 100.000 0
0 -450.000 0 0
300.000 300.000 600.000 500.000

10



Noter til arsregnskabet

6 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Eventualforpligtelser

Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for AHJ Holding Arhus ApS, der er administrationsselskab i
forhold til sambeskatningen. Koncernens selskaber heefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af
udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan med-
fore at selskabets haeftelse udger et starre belgb.

pwc 1



Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Dalberg Research ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Arsregnskab for 2015 er aflagt i DKK.

Andring af regnskabspraksis

Selskabet har som falge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 (endring af arsregnskabsloven) fertidsimplementeret
ophevelsen af arsregnskabslovens § 72. Noteoplysninger om dattervirksomheder er dermed udeladt.

Andringen af regnskabspraksis har ikke medfert &ndring af selskabets resultat, egenkapital eller
balancesum for indevarende ar eller ssmmenligningstal.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &endrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-
kostninger.
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Regnskabspraksis

Resultatopgoerelsen

Bruttotab

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nar fordele og risici vedrgrende de solgte varer er overgéet til
kober, nettoomsatningen kan males pélideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget
vil tilgd selskabet.

Nettoomsaetningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthaengige omkostninger bortset fra
produktionslgnninger.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabséret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestéar 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 henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder maéles til kostpris. I tilfaelde, hvor
kostprisen overstiger genindvindingsverdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

pwc 13



Regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfeorselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.
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