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L edelsespategning
L edel sespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. april
2011- 31. marts 2012 for Aktieugebrevet ApS.

Arsrapporten aflaagges i overensstemmelse med &rsrengskabsl oven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af Selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. marts 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. april
2011 - 31. marts 2012.

L edel sesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerel se for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til genralforsamlingens godkendel se.

Gentofte, den 29. juni 2012

Direktion

John Bo Northroup

Bestyrelse

Peter Andrea Baggild Peter Fogh-Andersen  Henning Skov Jensen
Gentofte, den 14/08/2012

Direktion

Morten Wang Langer

Bestyrelse

Peter Andreas Baggild Peter Fogh-Andersen

Henning Skov Jensen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Pategning pa ar sregnskabet

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for AktieUgebrevet ApS for regnskabsaret 1. april 2011 - 31. marts 2012, der
omfatter an-vendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eler fgl.

Revisors ansvar

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med international e standarder om revision og yderligere krav if@lge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udfarer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om ars-regnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
riskovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaandighederne, 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 |edel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Forbehold

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Konklusion

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. marts 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. april
2011 - 31. marts 2012 i overensstem-melse med arsregnskabsl oven.

Erkleeringer | henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Udtalelse om ledel sesber etningen

Udtalelse om |edel sesberetningen
Vi har i henhold til drsregnskabsoven gennemlasst |edel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillagg til den udfarte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningernei ledelsesberetningen er i overensstemmelse

med arsregnska-bet.

Arhus, 29/06/2012

Erling Bradbak
Statsautoriseret Revisor
Deloitte
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

....AktieUgebrevet ApS har som hovedaktivitet at udgive AktieUgebrevet — et aktieanbefalingsprodukt som
isa henvender sig til private investorer. AktieUgebrevet udkommer 44 gange paet ar.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

..... Tiden siden finanskrisen har vagret vanskelig for abonnements- og betalingsbaserede aktieinformations-
og aktieanbefalingsprodukter. Dels er de private investorers interesse for aktieinvesteringer kalnet i
kelvandet pa finanskrisen, dels er maangden af gratis information painternettet vokset betydeligt. Derudover
er AktieUgebrevet generelt meget falsom overfor konjunkturerne pa aktiemarkederne.

Alligevel er det i regnskabsaret 1. april 2011 - 31. marts 2012 lykkedes at fastholde tagt pa uaandret
omsagtning (nedgang pa 4%) og at forbedre driftsresultatet i forhold til det foregaende regnskabsar.
Resultatet efter skat i regnskabsaret 2011/12 var et plus pa 44 t.kr. mod et plus pa 19 t.kr. aret far. Det
forbedrede driftsresultat skyldes et fortsat stramt fokus pa effektiviseringer og lavere omkostninger.

For halvandet ar siden blev der indledt et systematisk arbejde med personlig og individuel betjening af
kunderne, og det har givet gode resultater i forhold til kundefastholdel se, opgraderinger, genindvinding og
konvertering af preve-abonnenter til ordinaae kunder.

Ved regnskabsdrets slutning 31. marts 2012 havde AktieUgebrevets Basismodel portefalje leveret et afkast
pa hele 272% siden portefgljens oprettelse 10. august 2003. Det er klart bedre end det generelle
aktiemarked, som i samme periode steg 159%. Benchmark er Copenhagen Benchmark.

Per 31. marts 2012 var facit for AktieUgebrevets Spekulationsportefelje et afkast pa 18% siden portefaljens
oprettelse 4. januar 2004. Det er markant ringere end Copenhagen Benchmark, som i samme periode steg
123%.

Begivenheder efter regnskabets afslutning

..... | lyset af den fortsat ringe performance er Spekulationsportefaljen nedlagt primo juni 2012 til fordel for
en Kgb, Hold og Sadg oversigt over de ca. 70 mest omsatte danske aktier.

Der er samtidig planlagt en raskke andre forbedringer i AktieUgebrevet, bl.a. i det redaktionelle set-up, som
indebagrer nye eksterne skribenter og en starre variation i indholdet med henblik paat skeape
AktieUgebrevets profil som et aktieanbefalingsprodukt.

De indholdsmaessige forbedringer af AktieUgebrevet vil fra efterdret 2012 danne platform for en intensiveret
bearbejdning af isaa tidligere kunder.

AktieUgebrevets likviditet forventes ultimo september at vagre gget til knap 1 mio.kr. pagrund af indfrielse
af et gaddsbrev relateret til afhaendelsen af en gjerandel i @konomisk Ugebrev A/Si 2010. Dermed er
AktieUgebrevet ApS godt polstret til at finansiere eventuelle investeringer i markedsfering og yderligere
forbedringer af selskabets produkter.

De farste tre maneder af regnskabsaret 2012/13 indikerer usandret omsagtning, et positivt driftsresultat og et
fortsat lavt omkostningsniveau.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.

Anvendt regnskabspraksis

....Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabs ovens bestemmel ser for regnskabsklasse B.
Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaadi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtel sens vaardi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkragfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belab, der vedrarer regnskabsaret. Vaadireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnesii
resultatopgerel sen som finansielle indtaggter eller finansielle omkostninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
bal ancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnesi
resultatopgerel sen som finansielle poster.

Resultatopgerel sen

Nettoomsagning

Nettoomsagning ved salg af handelsvarer og faardigvarer indregnes i resultatopgerel sen, nar levering og
risikoovergang til kaber har fundet sted. Nettoomsadning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i
forbindel se med salget.

Resultatopger else

....Nettoomsadning

Nettoomsaaning ved salg af handelsvarer og feardigvarer indregnesi resultatopgarel sen, nar levering og
risikoovergang til kaber har fundet sted. Nettoomsagning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i
forbindel se med salget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primaae aktiviteter,
herunder salgs- og produktionsomkostninger mv. | posten indgar endvidere nedskrivninger af
tilgodehavender indregnet under omsagningsaktiver.

Personal eomkostninger

Personaleomkostninger omfatter |en og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets
personale samt honorarer.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver bestar af regnskabsdrets af- og
nedskrivninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaardier og brugstider for de enkelte aktiver og
gennemfarte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlasgsaktiver.
Finansielle poster
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Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg
0g godtgarel ser under acontoskatteordningen.

Skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen med
den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtel ser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnesi balancen opgjort som
beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaadi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede skattemaessige underskud,
indregnesi balancen med den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.

Balance

....Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter |en og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets
personale samt honorarer.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver bestér af regnskabsarets af- og
nedskrivninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaardier og brugstider for de enkelte aktiver og
gennemfarte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlasgsaktiver.
Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg
0g godtgarel ser under acontoskatteordningen.

Skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen med
den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtel ser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnesi balancen opgjort som
beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaardi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede skattemaessige underskud,
indregnesi balancen med den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.
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Resultatopgerelse 1. apr 2011 - 31. mar 2012

Note 2011/12
kr.
N[ 100101 <1 g ] oo [ 1.629.708
EKSLErNe OMKOSININGES .......coiiiiieiirie st -343.794
BrUTLOr @SUITAL ....ovieeeicieeeeee et st 1.285.914
Personal @0MKOSININGES .......ooiuiiieiieie et -1.223.241
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlagysaktiver ...........cceeee -26.423
Resultat af ordinaer primaar drift ..o 36.250
Nedskrivning af finansielle aktiVEr ..o 22.613
Ordinaert resultat far SKat .......ccooceeoiieriee e 58.863
Ekstraordinaert resultat far SKat .......ccoceeeieieiinee s 58.863
SKat af AFELSTESUILAL ....vcvcueiieececeieeeecteeeeee ettt ettt bbb b e -14.716
Y= £ == UL - TR 44.147
Fordagtil resultatdisponering
OVEITAIT FESUITAL .....ceeeieeeieieee ettt esreesneeneen 44.147
= TSRS 44147
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Balance 31. marts 2012

Aktiver
Note 2011/12
Kr.
Andre anlagg, driftsmateriel 0g iNVENtar ...........cccocvveiieiie i 6.187
Materielle anlaagSaktiver T alt ... 6.187
ANIBEYSAKLIVEL 1 @lT ..eeeiiceeeece e 6.187
Tilgodehavender frasalg og tjenesteydelSer .......ccovvvieiiiciecie s 131.877
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder ... 251.645
L0 (0T (= = e g0 (o T | 51.305
ANdre tilgodehaVENES ..........cccveiieeee e s 4.809
Tilgodehavender 1 @lt .......oceoeiieeee e 439.636
Likvide BENOIANINGEr ......oceeiiee e 739.465
OMSAENINGSAKLIVEN 1 @lL ..o e e 1.179.101
AKTIVER T ALT ettt s eaenaennenrens 1.185.288
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Balance 31. marts 2012

Passiver

Virksomhedskapital (Aktiekapital/anpartskapital/fondskapital)
OVEITAIT FESUITAL ..o b e e e e nne e

Egenkapital I @l .....ooooiieeeee s

Leverandarer af varer og tjenesteydel ser

N 010 (< 10 < Lo SR

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt

Gaddsforpligtelser i alt

PASSIVER | ALT
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Note 2011/12
kr.

395.455

-183.986

211.469

122.656
1 851.163

973.819

973.819

1.185.288
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Noter

1. Anden gadd

Her kan du indsadte tekst og tabeller.
Heri periodeafgraasningsposter for kr. 648.216
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Denneside er ikke en del af arsrapporten, men indeholder information om indsendel sesmetoden
Denne arsrapport er afleveret ved hjadp af Digital Signatur.

Arsrapporten, som er modtaget digitalt, indeholder siledes ikke underskrift fradirigent eller revisor.

| henhold til indsendel sesbekendtgarelsen § 5, stk. 4 indestar indsenderen over for styrelsen for, at
arsrapporten er underskrevet som minimum af dirigenten for generalforsamling eller det tilsvarende
godkendel sesorgan og af revisor, hvis arsrapporten er forsynet med en af revisor underskrevet erklaaing.
Arsrapporten er modtaget den 30. okt 2012.
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