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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2024 - 30.
september 2025 for T&W Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2025 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. oktober 2024 - 30. september 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lynge, den 23. marts 2026

Direktion

Anders Steen Westermann Lars Norgaard

Bestyrelse

Jan Tepholm Anders Steen Westermann Seren Erik Westermann

Formand

Julian Tepholm Richard Tepholm Adam Westermann




Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i T& W Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for T&W Holding A/S for regnskabséret 1. oktober 2024 - 30. september
2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. september 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
oktober 2024 - 30. september 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskrevet
i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.




Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse ri-
sici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skon 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 opnéede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadan-
ne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lengere kan fortsette driften.

Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Planlegger og udferer vi revisionen af arsregnskabet for at opna tilstraekkeligt og egnet revisions-
bevis vedrerende de konsoliderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsen-
hederne som grundlag for at udforme en konklusion om arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fore tilsyn med og gennemga det udferte revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige for vores revisions-
konklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmessige pla-
cering 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.




Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte 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.

Kebenhavn, den 23. marts 2026

Christensen Kjzerulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
mne33765




Selskabsoplysninger

Selskabet T&W Holding A/S

Nymellevej 6

3540 Lynge

CVR-nr.: 262046 74

Stiftet: 15. august 2001

Hjemsted: Allerad

Regnskabsér: 1. oktober 2024 - 30. september 2025
Bestyrelse Jan Tepholm

Anders Steen Westermann

Saren Erik Westermann, Formand
Julian Tepholm

Richard Tepholm

Adam Westermann

Direktion Anders Steen Westermann
Lars Nergaard

Revision Christensen Kjerulff
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2100 Kebenhavn @




Selskabsoplysninger

Modervirksomhed

Kapitalinteresser

T&W Medical A/S
Nymgllevej 6, 3540 Lynge

Din Herespecialist ApS, Horsholm

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 14, Kgbenhavn
EnViAc Komplementar ApS, Allered

EnViAc P/S, Alleread

Kjebenhavns Boligejendomsselskab A/S, Kebenhavn
Ostergaard & Co. ApS, Holte

Celvivo ApS, Odense




Hovedtal og negletal

2024/25 2023/24 2022/23 2021/22 2020721

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Resultatopgerelse:
Bruttotab -9.494 -309 98 -23.631 -16.429
Resultat af primeer drift -12.627 -3.795 -3.835 -27.151 -36.355
Finansielle poster, netto 261.284 169.445 147.270 542.690 1.094.751
Arets resultat 160.820 98.349 106.562 428.776 907.519
Balance:
Balancesum 4.843.218 7.515.552 7.630.616 7.284.327 7.095.579
Egenkapital 4.408.493 5.910.168 5.814919 5.700.986 5.271.072
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 1 1 1 1 8
Nogletal i %:
Soliditetsgrad 91,0 78,6 76,2 78,3 74,3
Egenkapitalforrentning 3,1 1,7 1,9 7,8 18,8

Beregningen af hoved- og negletal folger i al veesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger kun pé nogle punkter herfra.

De i hoved- og negletalsoversigten anforte negletal er beregnet saledes:

Egenkapital ultimo x 100
Aktiver 1 alt ultimo

Soliditetsgrad

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning




Ledelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter
T&W Holding A/S” hovedaktivitet omfatter investering i bersnoterede og unoterede veardipapirer og
kapitalandele samt udlén til nertstaende parter.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets bruttotab udger -9.494 t.kr. mod -309 tkr. sidste 4r. Det ordinare resultat efter skat udger 160.820
t.kr. mod 98.349 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser érets resultat som forventet.

Opfelgning pa sidste irs forventede udvikling

I arsrapporten for 2023/24 udtrykte ledelsen forventning om et tilfredsstillende resultat, der afspejler
udviklingen pa kapitalmarkederne. Forventningen blev indfriet med et realiseret bruttoresultat for 2024/25
pa -9.494 t kr. og et realiseret ordineert resultat efter skat pa 160.820 t.kr.

Den forventede udvikling
For regnskabséret 2025/26 forventes et ordinzrt resultat efter skat i niveauet 100.000-200.000 t.kr. Arets
resultat ventes at afspejle udviklingen pa kapitalmarkederne.

Finansielle risici og brug af finansielle instrumenter
Koncentrationsrisiko
Koncentrationsrisiko opstér som folge af en stor atheengighed af enkelte forvaltere eller markeder.

En vis koncentrationsrisiko i forhold til antallet af forvaltere er nedvendig for at opné en sterrelse, der
berettiger til “institutionelle” omkostningsvilkér. Ledelsen er opmarksom pé at begraense athengigheden
af de enkelte forvaltere, og afseger derfor lebende markedet for forvaltere, der pris-, risiko- og
afkastmaessigt er konkurrencedygtige.

I forhold til de enkelte finansielle markeder er der storst koncentrationsrisiko overfor aktiemarkedet.

Aktierisiko
T&W Holding A/S investerer blandt andet 1 barsnoterede aktier, Private Equity-fonde og kreditrelaterede
aktiver, der alle er folsomme overfor bevaegelser pa aktiemarkederne.

Valutarisiko

T&W Holding A/S' sterste valutacksponering er overfor USD. I T&W Holding A/S har ledelsen valgt
ikke at foretage serskilt afdeekning for USD-valutarisikoen pa investeringerne. Dette skyldes, at T&W
Holding A/S indgér i en koncern, hvor USD-valutarisikoen delvist elimineres ved koncernintern hedge.




Ledelsesberetning

Likviditetsrisiko

T&W Holding A/S har i aret fastholdt allokeringen til langsigtede investeringer i Private Equity-fonde,
infrastrukturprojekter og kreditrelaterede aktiver. De langsigtede investeringer handles ikke pa et marked
med dag-til-dag kurser, hvorfor et eventuelt forceret salg forventes at ville medfere kurstab.

T&W Holding A/S har afgivet investeringstilsagn overfor Private Equity-fonde som beskrevet i note for
eventualforpligtelser. Selskabets strategi for minimering af likviditetsrisiko medforer, at der investeres
tilstreekkeligt i likvide investeringer saledes, at investeringstilsagn til Private Equity-fonde kan honoreres
selv ved veesentlige fald pa aktiemarkederne.

Inflationsrisiko

T&W Holding A/S er eksponeret overfor @ndringer i inflationen. Aktie- og Private Equity-investeringer
vil oftest falde i veerdi ved stigende inflation, mens infrastruktur- og ejendomsinvesteringer ofte vil stige i
veerdi ved stigende inflation. Den pracise eksponering er ikke opgjort, men det vurderes, at selskabet
netto bliver negativt pavirket af stigende inflation.

Renterisiko
T&W Holding A/S har en beskeden renterisiko sammenlignet med de ovrige faktorer. Renterisikoen
kommer primeert fra ejendomsinvesteringer og investeringer i infrastrukturprojekter.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb
Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleeggelsen af denne &rsrapport ikke indtruffet forhold,
som vasentligt pavirker vurderingen af arsrapporten.




Resultatopgerelse 1. oktober - 30. september

Note

Bruttotab

2 Personaleomkostninger

Driftsresultat

Indtegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalinteresser

Indtaegter af andre kapitalandele og vaerdipapirer, der er
anlegsaktiver

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

3 Qvrige finansielle omkostninger

Resultat for skat

4 Skat af arets resultat

5 Arets resultat

2024/25 2023/24
t.kr. t.kr.
-9.494 -309
-3.133 -3.486
-12.627 -3.795
7.088 -1.636
3.018 -9.159
-60.149 41.439
220.405 229.138
124.893 31.660
-33.971 -121.997
248.657 165.650
-87.837 -67.301
160.820 98.349

10



Balance 30. september

Note

Aktiver

Anlzgsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalinteresser

Andre vardipapirer og kapitalandele

Finansielle anleegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omseetningsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos kapitalinteresser
Udskudte skatteaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt

Andre verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer i alt
Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2025 2024

t.kr. t.kr.
70.743 172.224
250914 118.759
2.375.088 2.540.512
2.696.745 2.831.495
2.696.745 2.831.495
1.474.468 4.123.709
46.887 64.474
510 986

2.028 1.694
1.523.893 4.190.863
611.369 459.749
611.369 459.749
11.211 33.445
2.146.473 4.684.057
4.843.218 7.515.552

11



Balance 30. september

Note

10

11

11

12
13
14
15

Passiver

Egenkapital
Virksomhedskapital

Overfort resultat

Egenkapital i alt

Geldsforpligtelser

Anden gaeld
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Kortfristet del af langfristet geeld

Geld til pengeinstitutter

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder

Geld til neertstdende parter
Selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt

Geldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Oplysninger om dagsveerdi
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Nertstiende parter

2025 2024

t.kr. t.kr.
37.425 20.000
4.371.068 5.890.168
4.408.493 5.910.168
290 2.302

290 2.302

2.029 2.183
11.463 16.745
600 600
63.476 0
212.570 1.470.814
142.327 111.313
1.970 1.427
434.435 1.603.082
434.725 1.605.384
4.843.218 7.515.552

12



Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. oktober 2023
Resultatandel

Overfort til overfort resultat
Regulering sikringstransaktioner
Egenkapital 1. oktober 2024
Kontant kapitaludvidelse
Resultatandel

Overfort til overfort resultat
Udloddet ekstraordinart udbytte vedtaget i
regnskabsaret

Regulering sikringstransaktioner

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den

Virksomheds- indre verdis  Overfeort re-

kapital metode sultat I alt
tki t.ki t.kr t.ki
20.000 10.052 5.784.867 5.814.919
0 -24.918 123.266 98.348

0 14.866 -14.866 0

0 0 -3.099 -3.099
20.000 0 5.890.168 5.910.168
17.425 0 1.982.576 2.000.001
0 12.104 148.717 160.821

0 -12.104 12.104 0

0 0 -3.660.157 -3.660.157

0 0 -2.340 -2.340
37.425 0 4.371.068 4.408.493

13



Noter

1. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

For regnskabsaret 2025 har selskabet valgt at anvende undtagelsesbestemmelsen i arsregnskabslovens § 96, stk. 3. Der henvises
til oplysningerne i overliggende koncernregnskab.

2024/25 2023724
t.kr. t.kr.

2.  Personaleomkostninger
Lonninger og gager 2.968 3.327
Pensioner 165 159
3.133 3.486
Direktion 3.133 3.486
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 1 1

Selskabet har i perioden 2020-2024 udstedt optioner, som i perioden 2026-2030 giver ledelsen ret til
at erhverve eksisterende aktier i selskabet for et samlet palydende péa t.kr. 200. Udnyttelsesprisen
varierer for hver udstedelse og ligger indenfor intervallet mellem kr. 175 og kr. 256.

3.  Ovrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 907 0
Andre finansielle omkostninger 33.064 121.997
33.971 121.997

4. Skat af arets resultat

Skat af arets resultat 87.313 56.140
Arets regulering af udskudt skat 477 557
Regulering af tidligere érs skat 47 10.604

87.837 67.301

14



Noter

Forslag til resultatdisponering

Ekstraordinert udbytte vedtaget i regnskabséret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Overfores til overfort resultat

Disponeret fra overfort resultat

Disponeret i alt

2024/25 2023/24
t.kr. t.kr.
3.660.157 0
12.104 -24.917

0 123.266
-3.511.441 0
160.820 98.349

15



Noter

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. oktober 2024
Reklassifikation
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lob

Kostpris 30. september 2025

Opskrivninger 1. oktober 2024

Arets resultat for afskrivninger pa goodwill
Arets tilbageforsler pa afgang

Udbytte

Reklassifikation

Nedskrivninger 30. september 2025

Regnskabsmeessig veerdi 30. september 2025

Tilknyttede virksomheder:

Freuden Holding AG
Vipic ApS
TWH II ApS

30/9 2025 30/9 2024
t.kr. t.kr.
111.130 185.815
-56.460 0
51.675 0
-33.813 -74.685
72.532 111.130
61.094 99.316
4411 -20.178
-15.040 -12.324
-5.143 -5.720
-47.111 0
-1.789 61.094
70.743 172.224
Hjemsted Ejerandel
Schweiz 100 %
Allered 58 %
Allerod 100 %

16



Noter

Kapitalinteresser
Kostpris 1. oktober 2024
Reklassifikation
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lob

Kostpris 30. september 2025

Nedskrivninger 1. oktober 2024

Arets resultat for afskrivninger pa goodwill
Udbytte

Regulering sikringsinstrumenter

Andre verdireguleringer vedr. afgang
Reklassifikation

Nedskrivninger 30. september 2025

Afskrivninger pa goodwill 1. oktober 2024
Arets afskrivninger pa goodwill

Afskrivninger pa goodwill 30. september 2025

Modregnet i tilgodehavender

Modregnet i tilgodehavender og hensatte forpligtelser

Regnskabsmeessig veerdi 30. september 2025

I regnskabsposten indgar goodwill med

Kapitalinteresser:

Din Herespecialist ApS

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 14
EnViAc Komplementar ApS

EnViAc P/S

Kjebenhavns Boligejendomsselskab A/S
Ostergaard & Co. ApS

Celvivo ApS

30/9 2025 30/9 2024
t.kr. t.kr.
114.978 160.263
76.884 0
17.585 0

0 -45.285

209.447 114.978
-120.870 -86.113
3.868 -6.318
-2.520 -1.260
-2.340 -3.099

0 -24.080

32.884 0
-88.978 -120.870
-4.500 -3.151
-997 -1.349
-5.497 -4.500
135.942 129.151
135.942 129.151
250.914 118.759
14.985 8.202
Hjemsted Ejerandel
Horsholm 40,00 %
Kebenhavn 69,45 %
Allered 50,00 %
Allerad 50,00 %
Kebenhavn 23,02 %
Holte 20,00 %
Odense 16,57 %

Kapitalandelen i Celvivo ApS optages som en kapitalinteresse, idet der samlet set ejes 39,39 %.
Heraf ejes 16,57 % direkte og 22,83 % ejes gennem selskabet EnViAc P/S.
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Noter

10.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. oktober 2024

Tilgang i arets lob

Reklassifikation

Afgang i arets lob

Kostpris 30. september 2025

Opskrivninger 1. oktober 2024
Arets opskrivninger
Reklassifikation
Udlodning/Distribution

Tilbageforsel af tidligere ars opskrivninger samt tilbageforsel af
opskrivninger pé athendede verdipapirer

Opskrivninger 30. september 2025

Regnskabsmeessig veerdi 30. september 2025

Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver 1. oktober 2024
Udskudt skat af arets resultat

Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1. oktober 2024
Kontant kapitaludvidelse

30/9 2025 30/9 2024
t.kr. t.kr.
2.200.050 2.321.248
248.853 331.109
-175.252 -6.861
-20.425 -445.447
2.253.226 2.200.049
340.463 266.699
-60.148 41.311
14.227 6.861

0 -10.515
-172.680 36.107
121.862 340.463
2.375.088 2.540.512
986 1.543

-476 -557

510 986
20.000 20.000
17.425 0
37.425 20.000

Aktiekapitalen er fordelt pé aktier & kr. 100 eller multipla heraf. Kapitalen er opdelt i 100.000 kr. A-

aktier, 37.324.640 kr. B-aktier.
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Noter

11. Geeldsforpligtelser

Kortfristet Langfristet
Geld i alt del af lang- geeld Restgzeld
30/9 2025 fristet geeld 30/9 2025 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anden gaeld 2.319 2.029 290 0
2.319 2.029 290 0
12.  Oplysninger om dagsveerdi
Unoterede
veaerdipapirer
Bersnoterede og kapital-
aktier (niveau andele (niveau
1) 3)
t.kr. t.kr.
Dagsverdi 30. september 2025 611.369 2.375.087
Arets urealiserede @ndringer af dagsveerdi indregnet i
resultatopgerelsen 50.435 -60.148

Selskabet anvender dagsverdibegrebet til indregning af investeringer.

Der er fire niveauer i dagsvardihierarkiet til opgerelse af verdien:

1. Opgorelse ud fra dagsverdi i et tilsvarende marked

2. Opgerelse efter anerkendte vaerdiansettelsesmetoder pa baggrund af observerbare markedsinfor-
mationer

3. Opgorelse ud fra anerkendte verdiansattelsesmetode og rimelige skon.

4. Kostpris

Unoterede verdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede aktier og Private Equity fonde

Dagsverdi af Private Equity fonde opgeres ud fra fondenes indre veerdi i henhold til &rsrapporten.
Arsrapport for fondene er udarbejdet i overensstemmelse med indregnings- og malekriterierne i
henhold til IPEVs retningslinjer for vardiansazttelse og i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS), som vedtaget af EU.

13. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for udnyttet kreditter i pengeinstitutter har selskabet givet pant i likvidebeholdninger samt andre vardipapirer og
kapitalandele, hvis regnskabsmeessige veerdi pr. 30. september 2025 udger t.kr. 623. Uudnyttet kredit udger pr. statusdagen t.kr.
11.448.

19



Noter

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)

Til sikkerhed for moderselskabets traekningsret i pengeinstitutter pa t.kr. 2.340.000 har selskabet stillet kaution i form af
solidarisk selvskyldnerkaution. Moderselskabet har pr. 30. september 2025 udnyttet t.kr. 2.216.263 af denne traekningsret.

Endvidere har selskabet til sikkerhed for en kapitalinteresse treekningsret i pengeinstitut pé t.kr. 12.000 stillet sikkerhed i form af
en selvskyldnerkaution. Kapitalinteressen har pr. 30. september 2025 udnyttet den fulde treekningsret.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Eventualforpligtelser
Forpligtelser til kapitalindskud

Selskabet har forpligtet sig til at foretage indskud i Andre verdipapirer og kapitalandele. Pa balancetidspunktet udestér
resterende forpligtelser pa t.kr. 888.078 (sidste ar t.kr. 1.014.133).

Selskabet har forpligtet sig til at foretage indskud i datterselskaber vedrerende PE-fonde. P4 balancetidspunktet udestér
resterende forpligtelser pa t.kr. 42.930 (sidste ar t.kr. 47.515).

Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med T&W Medical A/S, CVR-nr. 28 51 18 09, som administrationsselskab og
heafter forholdsmeessigt for skattekrav i sambeskatningen.

Selskabet hafter forholdsmassigt for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sam-
beskattede selskaber.

Heeftelserne udger maksimalt et belab svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indirekte af det ultima-
tive moderselskab.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse vedrerende selskabsskat fremgér af &rsregnskabet for admini-
strationsselskabet.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfore, at selskabets heftelse udger et andet
belab.
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15. Neertstiende parter
Bestemmende indflydelse

T&W Medical A/S Hovedaktionar
Nymgllevej 6
3540 Lynge

Transaktioner

Der har i aret veeret transaktioner med nartstdende parter. Transaktionerne er foretaget pd markedsmaessige vilkér.

Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernregnskabet for T&W Medical A/S, Nymellevej 6, 3540 Lynge.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for T&W Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.

I henhold til arsregnskabslovens § 112, stk.1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Arsregnskabet
for T&W Holding A/S og tilknyttede virksomheder indgér i koncernregnskabet for T&W Medical
A/S, Allerad, CVR nr. 28 51 18 09.

I henhold til arsregnskabslovens § 86, stk. 4 er der ikke udarbejdet pengestremsopgerelse for virksom-
heden, idet denne er indeholdt i pengestremsopgerelsen i koncernregnskabet for T&W Medical A/S.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter 1 takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af @ndrede regn-
skabsmaessige skeon af belab, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfaolgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrappor-
ten afleegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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 fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvardireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta males til kursen pa transaktionsdagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Udenlandske tilknyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser anses for at vere
selvsteendige enheder. Resultatopgerelserne omregnes til en gennemsnitlig valutakurs for méneden, og ba-
lanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstiet ved omregning af uden-
landske tilknyttede virksomheders egenkapital ved éarets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved
omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte i
egenkapitalen i dagsvaerdireserven i koncernregnskabet. Dette gaelder ogsa kursdifferencer, som er opstaet
ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Dagsveerdihierarkiet

Selskabet anvender dagsverdibegrebet til indregning af bersnoterede aktier samt til indregning af verdien
af unoterede vardipapirer og kapitalandele. Dagsvardien defineres som den pris, der kan opnas ved at
selge et aktiv eller skal betales for at overdrage en forpligtelse i en almindelig transaktion pa et marked
med uathengige parter. Dagsverdiansattelse tager udgangspunkt i et primaert marked. Der er fire niveau-
er i dagsverdihierarkiet til opgerelse af vaerdien:

1. Opgerelse ud fra dagsverdi i et tilsvarende marked

2. Opgorelse efter anerkendte vardiansattelsesmetoder pd baggrund af observerbare markedsin-
formationer

3. Opgorelse ud fra anerkendte verdiansattelsesmetode og rimelige skon.

4. Kostpris

Resultatopgerelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder andre driftsindteegter samt eksterne omkostninger.

Andre driftsindtagter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resultat
efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og tilleeg
af negativ goodwill.

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af kapitalinteressernes resultat efter skat efter
eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og
tilleeg af negativ goodwill.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og kurstab vedrerende verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestér af drets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemeessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser indregnes og maéles efter den indre verdis
metode. Indre vaerdis metode anvendes som en konsolideringsmetode.

I balancen indregnes kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser til den forholdsmassige
andel af virksomhedens regnskabsmassige indre veerdi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regn-
skabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller
fradrag af resterende vardi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ
goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrerer den negative goodwill
overtagne eventualforpligtelser, indtegtsfores negativ goodwill forst, nér eventualforpligtelserne er afvik-
let eller bortfaldet.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede ekonomiske levetid, der fastlegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives linesrt over afskriv-
ningsperioden, der udger 5-20 ar. Afskrivningsperioden er fastlagt ud fra en vurdering af, at der er tale om
strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser med regnskabsmeessig negativ indre vardi
males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodeha-
vendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daek-
ke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende beleb under hensatte forplig-
telser.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser overferes under egenka-
pitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige
veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godken-
delsen af narverende arsrapport, bindes ikke pd opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre
egenkapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anleegsaktiver, omfatter unoterede aktier og Private
Equity fonde, der males til dagsvaerdi pa balancedagen ud fra seneste foreliggende rapporteringer.

Dagsverdi af Private Equity fonde opgeres ud fra fondenes indre verdi i henhold til &rsrapporten.
Arsrapport for fondene er udarbejdet i overensstemmelse med indregnings- og malekriterierne i henhold
til IPEVs retningslinjer for verdianseattelse og i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards (IFRS), som vedtaget af EU.

Séfremt der eksisterer en vaerdiansattelsesmetode, som markedsdeltagerne almindeligvis anvender til at
prisstte instrumentet, og denne teknik har vist sig at give pélidelige sken over de belgb, der er opnéet
ved faktiske markedstransaktioner, anvendes en sddan fremgangsmade.

Hvis der ikke kan méles nogen pélidelig dagsverdi for sdidanne unoterede investeringer, verdiansattes de
til kostpris, der kan vaerdireguleres, sdfremt den forventede fremtidige verdi er under dette belgb.

I forste omgang males og indregnes kapitalkandelene til kostpris og efterfelgende til dagsveerdi.
Dagsverdien af investeringsportefaljen kan pavirkes af allokering og justering af prastationsaktiepoint
optjent af medinvestorerne.

NedsKkrivning pa anleegsaktiver
Den regnskabsmassige verdi af tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser vurderes arligt for indika-
tioner pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pé verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveardien, sdfremt denne er lavere
end den regnskabsmaessige verdi.

Genindvindingsverdien er den hgjeste verdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede om-
kostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestremme
fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestromme ved salg af aktivet eller
aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pé at imedega forventede tab. Virksomheden har
valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver,
hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vaere ind-
truffet en objektiv indikation pé, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardiforrin-
get. Hvis der foreligger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, fore-
tages nedskrivning pé individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender og nu-
tidsveerdien af de forventede pengestromme, herunder realisationsveerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefolje.

Veardipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, bestér af bersnoterede aktier og
obligationer, der males til dagsverdi pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af érets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteord-
ningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Efter sambeskatningsreglerne haefter T&W Holding A/S forholdsmassigt over for skattemyndighederne
for selskabsskatter og kildeskatter pd renter, royalties og udbytter opstidet inden for sambeskatnings-
kredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmassig og skattemassig vardi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsvaerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninter-
ne avancer og -tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males pé grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fo-
res direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning 1 skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuel-
le udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Geldsforpligtelser

Ovrige geeldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld,
males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi.
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