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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2017 - 30. juni
2018 for Vangsted og Rathleff Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli

2017 - 30. juni 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Klokkerholm, den 7. december 2018

Direktion:

Merete Vangsted Rathleff Preben Vangsted Rathleff
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Vangsted og Rathleff Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Vangsted og Rathleff Invest ApS for regnskabsaret 1. juli 2017 - 30.
juni 2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli
2017 - 30. juni 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 7. december 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

John Damkier
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28629
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Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele i associerede selskaber.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat er i overensstemmelse med ledelsens forventninger.

Selskabet har kautioneret for gaelden i Forlaget Edutasia A/S til Nordjysk Lanefond og Vaekstfonden,
som pr. 30. juni 2018 udger 6.861 tkr. Forlaget Edutasia A/S har for regnskabsaret 2017/18 realiseret
et underskud pa 1.207 tkr., som fglge af et lavere aktivitetsniveau end tidligere budgetteret.

Forlaget Edutasia A/S har indgaet en aftale om nedskrivning af gaelden til Nordjysk Lanefond den 1.
november 2018 med 860 tkr. og Vaekstfonden den 31. december 2023 med 2.106 tkr. Nedskrivningen af
geelden vil forbedre egenkapitalen med 2.966 tkr., og man forventer pa sigt en reetablering af
egenkapitalen via egen drift i Forlaget Edutasia A/S samt Vangsted og Rathleff Invest ApS.

I 2018 har Forlaget Edutasia A/S intensiveret markedsfgringsaktiviteten overfor udvalgte
markedsfgringssegmenter, og det er i 2. halvar 2018 lykkes at indga nye aftaler med flere store kunder.

Forlaget Edutasia A/S' sesterselskab "Nyledige ApS" har underskrevet en statteerklaering, hvori ledelsen
bekrafter, at selskabet vil understatte afviklingen af gaelden til Nordjysk Lanefond og Vaekstfonden.
Nyledige ApS har gunstige likviditetsforhold.

Ledelsen forventer saledes, at den likviditetsmaessige situation for selskabet er sikret i regnskabsaret
2018/19, som fglge af den gkonomiske udvikling, ordresituationen samt den modtagne stetteerklaering.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JULI - 30. JUNI

RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE

VIRKSOMHEDER.......cccoiiiiiiiiii

Andre driftsindtaegter......ccoviiiiiiiiiiiiiiiii
Eksterne omKkostniNger.....covvviiuiiriieiiriieireiieerenneennns

BRUTTORESULTAT ....oiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeneeneeneeneenenes
Andre driftsomKostninger......cocvvviiiiiiiiiiriierenneeeennnes

DRIFTSRESULTAT ...ttt

SKat af Arets reSULAL. . ...uee et eeeeneeeeeeeeneeneeneans

ARETS RESULTAT....uiiiiiniiiieiieeieiie et et e eieenn

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis
1115] oo /= PP
Overfart resultat.......cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieens

Note

2017/18

kr.

-603.736

15.032
-2.550

-591.254

0

-591.254

1.574
-317

-589.997

0

-589.997

0
-589.997

-589.997

2016/17

kr.

-1.278.426

0
-1.250

-1.279.676

-15.032

-1.294.708

1.425
-174

-1.293.457

0

-1.293.457

-9.517
-1.283.940

-1.293.457



|IBDO

BALANCE 30. JUNI

AKTIVER Note

Kapitalandele i associerede virksomheder..........cccccevvvvennn...
Finansielle anlaegsaktiver.........cccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiianen, 1
ANLZEGSAKTIVER. ...ttt iiieeeeeeeeneeneeneenaanaas
Tilgodehavende hos associerede virksomheder......................
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavender........coouiiiiiiiiiiiiiiii i e,
Likvide beholdninger..........ccccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiea,
OMSZETNINGSAKTIVER. ....c.vitiitiiiiiniaieeieeieeneeneeneeneenaanes

AKTIVER. ...

PASSIVER
Selskabskapital..eeerueeeereeeerieeriieeriieieaneerenneeeenneeeennnennes

Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.................

Overfart overskud........c.ooeviieiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
EGENKAPITAL ....outitiiiiiiiiiiiiiereeneereeneeneeneeneeneeneanees 2
Hensaettelser til kapitalandele i associerede virksomheder....... 3

HENSATTE FORPLIGTELSER......cccoitviiiiiiiiiiiiiiiininienes

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........cccoevvvevnninennn..
Kortfristede geeldsforpligtelser..........c.ccooviiiiiiiiiiiiiiin...

GALDSFORPLIGTELSER......coiiiiiiiiiiiii

PASSIVER. ...

Eventualposter mv. 4

Medarbejderforhold 5

2018
kr.

16.606
312
16.918
77.694
94.612

94.612

125.000

0
-1.848.342
-1.723.342
1.814.454
1.814.454

3.500
3.500

3.500

94.612

2017
kr.

313
313

80.560

80.873

80.873

125.000
9.517
-1.267.862
-1.133.345
1.210.718
1.210.718

3.500
3.500

3.500

80.873
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i

associerede
virksomheder
KOSEPIiS 1. JULE 2017 . uiiiiii ittt e ettt e et eeteeenneeaanaaannnes 58.191
LI LT T~ PP 0
F N T 1o T« A P PP 0
Kostpris 30. juni 2018 ... .ciiiiiiiitiiiiiiiiiireitieaneeeeaneerennrerenasesonnssnnnes 58.191
Vaerdireguleringer 1. JUuli 2017, .. .eiiirtiiiiiiii e eietereneerenaeerenaeeaanaess -58.191
Arets NEASKIIVIING .. .v.vnieiiie et eenee -402.841
Arets Vaerdir@QUIEIINGe . .. ..vu i -200.895
ANAre rEGULEIINGET . . ettt i i et et ettt et eetaeeeenaeeaanes 603.736
Vaerdireguleringer 30. juni 2018......c.iiuiiiiiiiiiiiiiiiirieeaneeneeneeneaneanens -58.191
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2018........cceiuiiiiiiiiiiiiiiiiiirneneeene, 0
Egenkapital
Selskabs- Overfort
kapital overskud | alt
Egenkapital 1. juli 2017 .cciiiiiiiiiiiiiiirieeeeeaeaes 125.000 -1.258.345 -1.133.345
Forslag til arets resultatdisponering............ccceeeveven.n.. -589.997  -589.997
Egenkapital 30. juni 2018.......cooviiiiiiiiiiiiiiiiiennn, 125.000 -1.848.342 -1.723.342
2018 2017
kr. kr.
Hensattelser til kapitalandele i associerede virksomheder
Hensaettelser til kapitalandele i associerede virksomheder
(TRl a1 0] o PP PP 1.814.454 1.210.718

1.814.454 1.210.718

Geelden i Forlaget Edutasia A/S bliver nedskrevet den 1. november 2018 med 860 tkr. og den
31. december 2023 med 2.106 tkr. af langiverne.

Eventualposter mv.
Selskabet har kautioneret for Forlaget Edutasia A/S geeld til Nordjysk Lanefond og
Vaekstfonden. Galden udger 6.861 tkr. pr. statusdagen.

Medarbejderforhold
Antal personer beskaftiget i gennemsnit:
2 (2016/17: 2)

10

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Vangsted og Rathleff Invest ApS for 2017/18 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets
aktiviteter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger samt tillaag og
godtgaerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets regnskabspraksis.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger anskaffelsesvaerdien.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
deekke associerede virksomheders underbalance.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.
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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 males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



