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L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.04.2012 -
31.03.2013 for AktieUgebrevet ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.03.2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.04.2012 - 31.03.2013.

L edelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Gentofte, den 10.07.2013

Direktion

Morten Langer

Bestyrelse

Else Nargaard Lars Falbe Hansen Morten Langer
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalgjernei AktieUgebrevet ApS
Pategning pa ar sregnskabet
Vi har revideret &rsregnskabet for AktieUgebrevet ApS for regnskabsaret 01.04.2012 - 31.03.2013, der omfatter anvendt

regnskabspraksis, resultatopgarel se, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ller 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 planlasgger og udferer 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 risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme 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 ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt 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.
31.03.2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.04.2012 - 31.03.2013 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Erkleering i henhold til anden lovgivning og @vrig regulering

Supplerende oplysninger vedr grende andreforhold

Uden at det har pavirket vores konklusion skal vi henlede til, at selskabet har tabt mere end halvdelen af selskabskapitalen
og hermed er omfattet af kapitalbestemmelserne i Selskabsloven §119. Dette indebagrer krav om, at der afholdes
generalforsamling senest 6 méaneder efter, at det er konstateret, at mere end 50% af selskabskapitalen er tabt. Vi henviser
til ledel sesberetningen, hvor ledelsen redeger for retablering heraf.
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlasst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lagg til den udferte revision af &rsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnska:
bet.

Aarhus, den 10.07.2013

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Erling Bradbak
statsautoriseret revisor
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet
AktieUgebrevet ApS har som hovedaktivitet at udgive AktieUgebrevet — et aktieanbefalingsprodukt som isse
henvender sig til private investorer. AktieUgebrevet udkommer 44 gange paet &r.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Tiden siden finanskrisen har generelt vaget vanskelig for abonnements- og betalingsbaserede aktieinformati-
ons- og aktieanbefalingsprodukter. Dels har de private investorers interesse for aktieinvesteringer vaaet mere
afdaampet i kelvandet pa finanskrisen, dels er maangden af gratis aktieinformation pa internettet vokset betyde-
ligt. Derudover er AktieUgebrevet generelt meget fglsom overfor konjunkturerne pa aktiemarkederne.

Alligevel er det i regnskabsaret 1. april 2012 - 31. marts 2013 lykkedes at fastholde tagt p& uaandret omsagining
(nedgang pa 1%). Til gengadd er driftsresultatet forringet markant pa grund af markant stigende omkostninger
som falge af opgradering af salgsindsatsen med ansadtelse af en kommerciel direkter. Dette projekt har vist sig
at vaere meget kostbart i forhold til de positive salgseffekter, som efterfalgende er opnaet. Omkostningsbasen
er derfor blevet markant reduceret ved udgangen af regnskabsdret.

Generelt har antallet af abonnenter vaaret vigende, men efter indfarelse af manedlige betalinger i januar har der
igen vaget pamn vakst i antallet af abonnenter. Dog ikke tilstraskkeligt til at opveje de ggede omkostninger.
Samtidig er der i Igbet af fordret sket en Igbende forbedring af stemningen blandt private aktieinvestorer. Ved
regnskabsarets dutning 31. marts 2013 havde AktieUgebrevets Basismodelportefelje leveret et afkast pa hele
343 % siden portefaljens oprettelse 10. august 2003. Det er klart bedre end det generelle aktiemarked, som i
samme periode steg 221 % for Copenhagen Benchmark og 140 % for C20 indeks.

Begivenheder efter balancedagen

AktieUgebrevet ApS har vaaret igennem en ragkke meget omfattende aandringer efter regnskabsarets udlgb. For
det farste har @konomisk Ugebrev A/S overtaget 100 % af gerskabet af Aktieugebrevet ApS, og der er hentet
bade redaktionelle og administrative synergier pa denne sammenlasgning. For det andet er omkostningerne
blevet beskaret meget markant, bade salgsressourcer og redaktionelle freelance ressourcer. For det tredje er
annoncesalget blevet boostet fra ingenting til udsolgt hver uge. Samlet set medfarer det, at AktieUgebrevet
kommer ud af det igangvaarende regnskabsar med et betydeligt overskud under forudsagning af usendret oplag.
Endelig undergdr Aktieugebrevet en Igbende relancering, hvoraf mange af tiltagene allerede er gennemfart,
blandt andet nye faste elementer om pensionsopsparing, kreditobligationer, og analyseredskaber om aktietilba-
gekeab, shorthandel og insiderhandel. Senere suppleres med analyser om ETF ere, asset allocation og flere eks-
terne kommentarer. Det "nye” styrkede AktieUgebrevet vil pa salgssiden ga malrettet efter at styrke salgspres-
set gennem tadte relevante og stagke distributionspartnerskaber, eventuel gennem medejerskab af virksomhe-
den.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmel se med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser for regnskabsklasse B.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males plideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet 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 afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgarel sen indregnes indtaagter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb,
der vedrarer regnskabsiret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henhol dsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnesii resultatopgarel sen som finansielle poster.

Resultatopger elsen

Nettoomsagtning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feardigvarer indregnesi resultatopgerel sen, ndr levering og risiko-
overgang til kaber har fundet sted. Nettoomsagtning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbin-
delse med salget.

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primagre aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, og salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar end-
videre nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Per sonaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter |an og gager sdvel som omkostninger til social sikring o.l. for virksomhedens
medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivnin-
ger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaardier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemf arte ned-
skrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlagysaktiver.

Andrefinansielleindtaegter
Finansielle indtaagter bestdr af renteindtaegter mv.

Andrefinansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aadring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Goodwill

Goodwill afskrives linesat over den vurderede brugstid, der fastlasgges p& baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger seedvanligvis 5 &, men kan i visse tilfad-
de udgare op til 20 & for strategisk erhvervede virksomheder med en stark markedsposition og langsigtet ind-
tjeningsprofil, hvis den laangere af skrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pagaddende res-
sourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaadi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaadi.

M aterielle anlaegsaktiver
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaadi efter afduttet brugstid. Der foretages
lineaare af skrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
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Anvendt regnskabspraksis

Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 354
Indretning af lejede lokaler 3&

For indretning af lgede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udger af skrivningsperioden
maksimalt aftal eperioden.

Materielle anlasgsaktiver nedskrives til genindvindingsveardi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
vaadi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saavanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imadegéel se af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige 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, indregnes
i balancen med den vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sesdvanligvis svarer til nominel vaadi.

Periodeaf gr sansningsposter
Periodeaf gramsningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaagter til resultatfaring i efter-
fal gende regnskabsdr. Periodeaf gramsningsposter males til kostpris.
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Resultatopger else for 2012/13

2012/13 2011/12
Note kr. Kr.

Nettoomsadning 1.612.918 1.629.708
Andre eksterne omkostninger (536.120) (343.794)
Bruttoresultat 1.076.798 1.285.914
Personal eomkostninger 1 (1.320.791) (1.223.241)
Af- og nedskrivninger (6.186) (26.423)
Driftsresultat (250.179) 36.250
Andre finansielle indtasgter 2 11.435 22.615
Andre finansielle omkostninger 3 (696) (2)
Resultat af ordinaere aktiviteter far skat (239.440) 58.863
Skat af ordinaat resultat 4 58.695 (14.716)
Aretsresultat (180.745) 44.147
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat (180.745) 44.147

(180.745) 44.147
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Balance pr. 31.03.2013
2012/13 201112
Note kr. kr.
Goodwill 0 0
Immaterielle anlaagsaktiver 5 0 0
Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 0 2.830
Indretning af |ejede [okaler 0 3.356
Materielle anlaegsaktiver 6 0 6.186
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 250.000
Andre tilgodehavender 30.976 0
Finansielle anlaagsaktiver 7 30.976 250.000
Anlaegsaktiver 30.976 256.186
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser 185.285 131.877
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 1.645
Udskudt skat 110.000 51.305
Andre tilgodehavender 996 4.809
Tilgodehavender 296.281 189.636
Likvide beholdninger 596.079 739.465
Omsagningsaktiver 892.360 929.101
Aktiver 923.336 1.185.287
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Balance pr. 31.03.2013

2012/13 2011/12
Note kr. Kr.

Virksomhedskapital 395.455 395.455
Overfart overskud eller underskud (364.731) (183.986)
Egenkapital 30.724 211.469
Leverandgrer af varer og tjenesteydel ser 137.018 122.655
Gadd til associerede virksomheder 16.704 0
Anden gadd 215.476 202.947
Periodeaf gramnsningsposter 523.414 648.216
Kortfristede gaddsfor pligtelser 892.612 973.818
Gaddsfor pligtel ser 892.612 973.818

Passiver 923.336 1.185.287
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Egenkapitalopgerelse for 2012/13
Overfort
Virksomheds-  overskud eller
kapital under skud | alt
kr. kr. Kr.
Egenkapital primo 395.455 (183.986) 211.469
Aretsresultat 0 (180.745) (180.745)
Egenkapital ultimo 395.455 (364.731) 30.724




AktieUgebrevet ApS 13
Noter
2012/13 2011/12
Kr. kr.
1. Per sonaleomkostninger
Gager og len 1.306.167 1.205.109
Andre personaleomkostni nger 14.624 18.132
1.320.791 1.223.241
2012/13 2011/12
Kr. kr.
2. Andrefinansielle indtaegter
Renteindtasgter i gvrigt 3.935 7.615
Finansielle indtagter fra associerede virksomheder 7.500 15.000
11.435 22.615
2012/13 2011/12
kr. kr.
3. Andrefinansielle omkostninger
Renteomkostninger i avrigt 696 2
696 2
2012/13 2011/12
Kr. kr.
4. Skat af ordinaert resultat
AEndring af udskudt skat (58.695) 14.716
(58.695) 14.716
Goodwill
Kr.
5. Immaterielle anlasgsaktiver
Kostpris primo 50.000
Kostprisultimo 50.000
Af- og nedskrivninger primo (50.000)
Af- og nedskrivninger ultimo (50.000)
Regnskabsmaessig vaar di ultimo 0
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Noter
Andreanlagg,
driftsmateri-
el oginven-  Indretning af
tar lgedelokaler
Kr. Kr.
6. Materielle anlaagsaktiver
Kostpris primo 354.122 17.260
Kostprisultimo 354.122 17.260
Af- og nedskrivninger primo (351.292) (13.904)
Arets afskrivninger (2.830) (3.356)
Af- og nedskrivninger ultimo (354.122) (17.260)
Regnskabsmaessig veer di ultimo 0 0
Andretilgo-
dehavender
Kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 30.976
Kostprisultimo 30.976
Regnskabsmaessig veer di ultimo 30.976




