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Ledelsespåtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagtårsrapporten for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018 for
T&W Holding A/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter vores opfattelse giverkoncernregnskabet
og årsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-ling pr.
30. april 2018, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens pengestrømme for
regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018.

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

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lynge, den 12. september 2018

Direktion

Anders Steen Westermann Lars Nørgaard

Bestyrelse

Jan Tøpholm Anders Steen Westermann Søren Erik Westermann
formand

Julian Tøpholm Richard Tøpholm
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i T&W Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for T&W Holding A/S for regnskabsåret 1. maj 2017
- 30. april 2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse
og noter for såvel koncernen som selskabet samt pengestrømsopgørelse for koncernen. Koncernregnskabet
og årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2018, af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og af koncernens pengestrømme for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018 i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere

krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet irevi-
sionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og årsregnskabet”.  Vi  er
uafhængige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrække-

ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et årsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse medårsregnskabsloven.Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
somledelsen anser nødvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et årsregnskab uden væsentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde koncernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindreledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen ellerselskabet, indstille driften eller
ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og årsregnskabet som helhed er uden
væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning
med en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer
kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-

ne træffer på grundlag af koncernregnskabet og årsregnskabet.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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

• Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i koncernregnskabet og årsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som re-
aktion på disse risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigel-
ser er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kon-
trol.

• Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

• Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt afledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

• Konkluderer vi, omledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisi-
onsbevis er væsentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væ-
sentlig usikkerhed, skal vi i voresrevisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i kon-
cernregnskabet og årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen
for voresrevisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at koncernen
og selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

• Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af koncernregnskabet ogårsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og årsregnskabet afspejler de un-
derliggende transaktioner og begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede her-
af.

• Opnår vi tilstrækkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne el-
ler forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet. Vi er ansvarlige for at lede, føre tilsyn med og udføre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i

intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og årsregnskabet omfatter ikkeledelsesberetningen, og vi udtryk-
ker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesbe-
retningen og i den forbindelse overveje, omledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med koncernregn-
skabet og årsregnskabet eller vores viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væ-
sentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, omledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til
årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet ellerårsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 12. september 2018

Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr.15 91 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 33765

4

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: H
X0

5C
-G

1P
ZS

-U
N

1B
3-

EI
EF

1-
P5

XE
E-

H
4W

S1



Selskabsoplysninger

Selskabet T&W Holding A/S

Nymøllevej 6

3450 Lynge

CVR-nr.: 26 20 46 74

Stiftet: 14. august 2001

Hjemsted: Allerød

Regnskabsår: 1. maj - 30. april

13. regnskabsår

Bestyrelse Jan Tøpholm

Anders Steen Westermann

Søren Erik Westermann, formand

Julian Tøpholm

Richard Tøpholm

Direktion Anders Steen Westermann

Lars Nørgaard

Revision Christensen Kjærulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Store Kongensgade 68

1264 København K

Dattervirksomhed Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 14, København

Associerede virksomheder Din Hørespecialist ApS, Hørsholm

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 13, København
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Hovedtal og nøgletal for koncernen

2017/18
t.kr.

Resultatopgørelse:

Bruttotab -3.181
Resultat af ordinær primær drift -17.609
Finansielle poster, netto 46.758
Årets resultat 24.096

Balance:

Balancesum 5.655.057
Investeringer i materielle anlægsaktiver 526
Egenkapital 3.912.481

Pengestrømme:

Driftsaktivitet -45.623
Investeringsaktivitet -297.019
Finansieringsaktivitet 272.201
Pengestrømme i alt -70.441

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere 8

Nøgletal i %:

Soliditetsgrad 69,2
Egenkapitalforrentning 0,6

Beregningen af hoved- og nøgletal følger Finansforeningens anbefalinger.

Hoved- og nøgletallene for  omfatter kun perioden 2017/18 idet koncernen ikke har været pligtig til at
aflægge koncernregnskab i tidligere år.

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet således:

Soliditetsgrad
Egenkapital ultimo x 100

Aktiver i alt ultimo

Egenkapitalforrentning
      Årets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Koncernens væsentligste aktiviteter
Koncernens og T&W Holding A/S´s hovedaktivitet omfatter investering i børsnoterede og unoterede
værdipapirer og kapitalandele samt udlån til nærtstående parter.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Koncernen  har  realiseret  et  resultat  før  skat  på  29,1  mio.  kr.  Resultat  efter  skat  udgør  24,1  mio.  kr.
(2016/17: 227,1 mio. kr.). Egenkapitalen udgør herefter 3.912,5 mio. kr. (30.04.2017: 3.888,4 mio. kr.).

Årets resultat er væsentligt lavere end foregående år, hvilket skyldes den generelle udvikling på børs- og
valutamarkederne, hvor faldet i USD har reduceret afkastet målt i DKK.

Særlige risici

Koncernen har ikke påtaget sig særlige risici ud over de for aktiviteternes normale forretningsmæssige og
finansielle risici.

Videnressourcer

Det er vigtigt for koncernens evne til at agere i det komplekse marked for finansielle produkter, at
selskabets medarbejdere og eksterne kapitalforvaltere besidder de bedste kompetencer indenfor
forretningsområderne. Det er derfor ledelsens målsætning at tiltrække, udvikle og fastholde branchens mest
kompetente medarbejdere og samarbejdspartnere.

Den forventede udvikling

Ledelsen forventer et tilfredsstillende resultat for det kommende regnskabsår, der afspejler udviklingen på
kapitalmarkederne.
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Resultatopgørelse1. maj - 30. april

Koncern Modervirksomhed
2017/18 2017/18 2016/17

Note t.kr. t.kr. t.kr.

Bruttotab -3.181 -3.128 -7.262

1 Personaleomkostninger -14.116 -14.116 -22.991
Af- og nedskrivninger af materielle
anlægsaktiver -312 -312 -190

Driftsresultat -17.609 -17.556 -30.443

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 3.257 30
Indtægter af kapitalandele i associerede
virksomheder -8.987 -8.987 -9.410
Indtægter af andre kapitalandele, værdipapirer
og tilgodehavender, der er anlægsaktiver -146 -4.394 27.051
Andre finansielle indtægter 107.268 107.268 330.727
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 0 -454

2 Øvrige finansielle omkostninger -51.377 -51.365 -35.727

Resultat før skat 29.149 28.223 281.774

3 Skat af årets resultat -5.053 -4.127 -54.626

4 Årets resultat 24.096 24.096 227.148
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Balance30. april

Aktiver

Koncern Modervirksomhed
2018 2018 2017

Note t.kr. t.kr. t.kr.

Anlægsaktiver

5 Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 1.452 1.452 1.238

Materielle anlægsaktiver i alt 1.452 1.452 1.238

6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 113.958 249
7 Kapitalandele i associerede virksomheder 46.615 46.615 0
8 Andre værdipapirer og kapitalandele 726.730 612.225 382.660

Finansielle anlægsaktiver i alt 773.345 772.798 382.909

Anlægsaktiver i alt 774.797 774.250 384.147

Omsætningsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 0 0 41
Tilgodehavender hos nærtstående parter 2.584.103 2.584.103 2.605.145

9 Udskudte skatteaktiver 4.749 5.400 4.781
Andre tilgodehavender 5.938 5.938 11.136

Tilgodehavender i alt 2.594.790 2.595.441 2.621.103

Andre værdipapirer og kapitalandele 2.233.303 2.233.303 2.275.306

Værdipapirer i alt 2.233.303 2.233.303 2.275.306

Likvide beholdninger 52.167 51.781 122.608

Omsætningsaktiver i alt 4.880.260 4.880.525 5.019.017

Aktiver i alt 5.655.057 5.654.775 5.403.164
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Balance30. april

Passiver

Koncern Modervirksomhed
2018 2018 2017

Note t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital

10 Virksomhedskapital 20.000 20.000 20.000
Overført resultat 3.892.481 3.892.481 3.868.385

Egenkapital i alt 3.912.481 3.912.481 3.888.385

Gældsforpligtelser

Anden gæld 24.800 24.800 21.900

Langfristede gældsforpligtelser i alt 24.800 24.800 21.900

Gæld til pengeinstitutter 209.160 209.160 0
Leverandører af varer og tjenesteydelser 185 179 2.723
Gæld til tilknyttede virksomheder 0 0 342
Gæld til nærtstående parter 1.504.130 1.504.130 1.440.747
Selskabsskat 1.725 1.449 41.720
Anden gæld 2.576 2.576 7.347

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 1.717.776 1.717.494 1.492.879

Gældsforpligtelser i alt 1.742.576 1.742.294 1.514.779

Passiver i alt 5.655.057 5.654.775 5.403.164

11 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

12 Eventualposter
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Egenkapitalopgørelse for koncernen

Virksomheds-
kapital

Overført resul-
tat I alt

t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 1. maj 2017 20.000 3.868.385 3.888.385

Årets overførte overskud eller underskud 0 24.096 24.096

20.000 3.892.481 3.912.481

Egenkapitalopgørelse for modervirksomheden

Virksomheds-
kapital

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter den
indre værdis

metode
Overført resul-

tat I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 1. maj 2016 20.000 1.954 3.639.283 3.661.237

Resultatandel 0 -1.954 229.102 227.148

Egenkapital 1. maj 2017 20.000 0 3.868.385 3.888.385

Resultatandel 0 0 24.096 24.096

20.000 0 3.892.481 3.912.481

Selskabet har i 2015, 2016 og 2017 udstedt optioner, som i perioden 2020-2022 giver ledelsen ret til at erhverve
eksisterende aktier i selskabet med et samlet pålydende på t.kr 480. Udnyttelsesprisen varierer for hver udstedelse

og ligger inden for intervallet mellem kr. 289 og kr. 366.
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Pengestrømsopgørelse1. maj - 30. april

Koncern
2017/18

Note t.kr.

Årets resultat 24.096
13 Reguleringer -41.393
14 Ændring i driftskapital -9.487

Pengestrømme fra drift før finansielle poster -26.784

Renteindbetalinger og lignende 77.550
Renteudbetalinger og lignende -51.372

Pengestrøm fra ordinær drift -606

Betalt selskabsskat -45.017

Pengestrømme fra driftsaktivitet -45.623

Køb af materielle anlægsaktiver -526
Køb af finansielle anlægsaktiver -389.255
Ændring af udlån til nærtstående 21.042
Køb/salg af værdipapirer 71.720

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -297.019

Afdrag på gæld til nærstående og tilknyttede virksomheder 63.041
Ændring i kortfristet gæld til pengeinstitutter 209.160

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 272.201

Ændring i likvider -70.441

Likvider 1. maj 2017 122.608

Likvider 30. april 2018 52.167

Likvider

Likvide beholdninger 52.167

Likvider 30. april 2018 52.167
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Noter

Koncern Modervirksomhed
2017/18 2017/18 2016/17

t.kr. t.kr. t.kr.

1. Personaleomkostninger

Lønninger og gager 12.983 12.983 22.239
Pensioner 852 852 640
Andre omkostninger til social sikring 44 44 26
Personaleomkostninger i øvrigt 237 237 86

14.116 14.116 22.991

Direktion 4.449 4.449 4.676
Bestyrelse 900 900 900

5.349 5.349 5.576

Gennemsnitligt antal beskæftigede
medarbejdere 8 8 4

Der stilles ligeledes fri bil til rådighed for direktionen samt et bestyrelsesmedlem.

Direktionen deltager som led i vederlaget i et optionsprogram. Vi henviser til egenkapitalopgørelsen
for yderligere information om programmet.

2. Øvrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede
virksomheder 0 0 86
Andre finansielle omkostninger 51.377 51.365 35.641

51.377 51.365 35.727

3. Skat af årets resultat

Skat af årets resultat 5.904 5.629 57.553
Årets regulering af udskudt skat 32 -619 -3.114
Regulering af tidligere års skat -883 -883 187

5.053 4.127 54.626
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Noter

Modervirksomhed
2017/18 2016/17

t.kr. t.kr.

4. Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 0 -1.954
Overføres til overført resultat 24.096 229.102

Disponeret i alt 24.096 227.148

Koncern Modervirksomhed
30/4 2018 30/4 2018 30/4 2017

t.kr. t.kr. t.kr.

5. Andre anlæg, driftsmateriel og inventar

Kostpris1. maj 2017 1.428 1.428 0
Tilgang i årets løb 526 526 1.428

Kostpris 30. april 2018 1.954 1.954 1.428

Af- og nedskrivninger1. maj 2017 -190 -190 0
Årets afskrivninger -312 -312 -190

Af- og nedskrivninger 30. april 2018 -502 -502 -190

Regnskabsmæssig værdi 30. april 2018 1.452 1.452 1.238
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Noter

Modervirksomhed
30/4 2018 30/4 2017

t.kr. t.kr.

6. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris1. maj 2017 5.369 105.369
Tilgang i årets løb 110.697 0
Afgang i årets løb -5.369 -100.000

Kostpris 30. april 2018 110.697 5.369

Opskrivninger1. maj 2017 -5.120 1.954
Årets resultat før afskrivninger på goodwill 3.257 30
Årets tilbageførsler på afgang 5.124 -1.786
Udbytte 0 -5.318

Opskrivninger 30. april 2018 3.261 -5.120

Regnskabsmæssig værdi 30. april 2018 113.958 249

Tilknyttede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 14 København 100 %
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Noter

Koncern Modervirksomhed
30/4 2018 30/4 2018 30/4 2017

t.kr. t.kr. t.kr.

7. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris1. maj 2017 32 32 32
Tilgang i årets løb 45.285 45.285 0

Kostpris 30. april 2018 45.317 45.317 32

Opskrivninger1. maj 2017 -39.978 -39.978 -32
Korrektion af tidligere opskrivninger 0 0 -30.536
Årets resultat før afskrivninger på goodwill -8.987 -8.987 -9.410

Opskrivninger 30. april 2018 -48.965 -48.965 -39.978

Modregnet i tilgodehavender 50.263 50.263 39.946

Modregnet i tilgodehavender og hensatte

forpligtelser 50.263 50.263 39.946

Regnskabsmæssig værdi 30. april 2018 46.615 46.615 0

Associerede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel

Din Hørespecialist ApS Hørsholm 40 %
Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 13 København 45 %
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Noter

Koncern Modervirksomhed
30/4 2018 30/4 2018 30/4 2017

t.kr. t.kr. t.kr.

8. Andre værdipapirer og kapitalandele

Kostpris1. maj 2017 447.516 447.516 275.965
Tilgang i årets løb 402.866 292.169 189.832
Afgang i årets løb -38.748 -38.748 -18.281

Kostpris 30. april 2018 811.634 700.937 447.516

Opskrivninger1. maj 2017 0 0 0
Årets opskrivninger 3.808 0 0

Opskrivninger 30. april 2018 3.808 0 0

Nedskrivninger1. maj 2017 -64.856 -64.856 -76.531
Skyldige kapitalindskud tidligere år, betalt i
regnskabsåret -5.795 -5.795 0
Årets nedskrivninger -4.394 -4.394 32.846
Tilbageførsel af tidligere års nedskrivninger
samt tilbageførsel af nedskrivninger på
afhændede værdipapirer -13.667 -13.667 -21.171

Nedskrivninger 30. april 2018 -88.712 -88.712 -64.856

Regnskabsmæssig værdi 30. april 2018 726.730 612.225 382.660

9. Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver1. maj 2017 4.781 4.781 1.600
Udskudt skat skat af årets resultat -32 619 3.114
Udskudt skat indregnet direkte på
egenkapitalen 0 0 67

4.749 5.400 4.781

Udskudt skat påhviler følgende poster:

Materielle anlægsaktiver -707 -56 -37
Anden gæld (langfristet) 5.456 5.456 4.818

4.749 5.400 4.781
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Noter

Koncern Modervirksomhed
30/4 2018 30/4 2018 30/4 2017

t.kr. t.kr. t.kr.

10. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital1. maj 2017 20.000 20.000 20.000

20.000 20.000 20.000

Aktiekapitalen er fordelt på aktier á kr. 100 eller multipla heraf. Kapitalen er opdelt i 100.000 kr. A-
aktier, 19.000.000 kr. B-aktier og 900.000 kr. C-aktier.

11. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for en udnyttet kredit i pengeinstitutter på t.kr. 208.703, har selskabet givet pant i
likvide beholdninger og andre værdipapirer og kapitalandele, hvis regnskabsmæssige værdi pr. 30.
april 2018 udgør t.kr. 492.759.

12. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser:

Selskabet har indgået operationelle leasingkontrakter og leasingforpligtelsen udgør på
balancetidspunktet t.kr. 2.221.

Huslejeforpligtelse:

Selskabet har indgået fremlejekontrakt med Widex A/S om leje af lokaler. På balancedagen udgør
huslejeforpligtelsen t.kr. 236 svarende til 6 måneders leje.

Forpligtelser til kapitalindskud:

Selskabet har forpligtet sig til at foretage indskud i Andre værdipapirer og kapitalandele. På
balancetidspunktet udestår resterende forpligtelser på t.kr. 1.236.796.

Virksomheden har til fordel for en associeret virksomhed afgivet støtteerklæring om at ville tilføre
den nødvendige likviditet til at sikre den associerede virksomheds drift frem til den ordinære
generalforsamling i 2019. Støtteerklæringen er ikke beløbsafgrænset.
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Noter

12. Eventualposter (fortsat)

Eventualforpligtelser (fortsat)

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hæfter ubegrænset og solida-
risk med de øvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hæfter ubegrænset og solidarisk med de øvrige sambeskattede selskaber for eventuelle for-
pligtelser til at indeholde kildeskat på renter, royalties og udbytter.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medføre, at selska-
bets hæftelse udgør et andet beløb.

Koncern
2017/18

t.kr.

13. Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlægsaktiver 312
Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder 8.987
Andre finansielle indtægter -107.122
Øvrige finansielle omkostninger 51.377
Skat af årets resultat 5.053

-41.393

14. Ændring i driftskapital

Ændring i tilgodehavender -5.078
Ændring i leverandørgæld og anden gæld -4.409

-9.487
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Anvendt regnskabspraksis

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

Selskabet har i tidligere år aflagt årsrapporten i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Den anvendte regnskabspraksis er ikke ændret som følge heraf.

Ændring i anvendt regnskabspraksis
Selskabet har foretaget ændring af anvendt regnskabspraksis for så vidt angår indregning og måling af
kapitalandele i associerede virksomheder. Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes efter indre
værdis metode. Selskabet har tidligere indregnet kapitalandele i associerede virksomheder til kostpris.

Ændringen i regnskabspraksis foretages idet det er ledelsens vurdering, at den ændrede regnskabspraksis
vil give et mere retvisende billede af selskabets aktiver og forpligtelser, egenkapital, finansielle stilling og
resultat som følge af at der er foretaget investeringer i nye associerede virksomheder.

Som følge af den ændrede regnskabspraksis er årets resultat før og efter skat, egenkapital og balancesum
påvirket positivt med t.kr. 1.330.

Den akkumulerede virkning af den ændrede regnskabspraksis medfører ingen ændringer til resultat,
egenkapital og balancesum i sammenligningsåret, men resulterer alene i en anden klassifikation af de
relaterede regnskabsposter, da der i tidligere år er foretaget nedskrivninger af selskabets kapitalandele i og
tilgodehavender hos associerede virksomheder.

Sammenligningstallene er tilpasset den ændrede regnskabspraksis.

Sammenligningstal samt hoved- og nøgletal er tilpasset den ændrede regnskabspraksis.

Der er yderligere foretaget tilpasning af sammenligningstal i forbindelse med en ændring af klassifikaitonen
af mellemværender med nærtstående parter.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-
mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflydekoncer-
nen, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå koncer-
nen, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuel-
le afdrag samt tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
beløb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens løbetid.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer indenårsrapporten
aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstår
mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en finan-
siel post.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældsforpligtel-
sens opståen eller indregning i seneste årsregnskab indregnes i resultatopgørelsen under finansielle indtæg-
ter og omkostninger.

Anlægsaktiver og andre ikke-monetære aktiver, der er købt i fremmed valuta og som ikke anses for at være
investeringsaktiver måles til kursen på transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder kriterierne for selvstændige
enheder, omregnes resultatopgørelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og balanceposterne
omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstået ved omregning af udenlandske
tilknyttede virksomheders egenkapital ved årets begyndelse til balancedagens valutakurser, indregnes direk-
te på egenkapitalen. Dette gælder også kursdifferencer, som er opstået ved omregning af resultatopgørelser
fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden T&W Holding A/S samt tilknyttede virksomheder, hvori
T&W Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller på anden
måde har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af
stemmerettighederne og udøver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtægter og omkostninger, aktiebesiddelser, -
interne mellemværender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmæssige andel af de tilknyttede virk-
somheders handelsværdi af nettoaktiver og forpligtelser på anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgørelse frem til afståelsestids-
punktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Resultatopgørelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder nettoomsætning, andre driftsindtægter samt eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgø-
relser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder årets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlægsaktiver.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurs-
tab vedrørende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt
til læg og godtgørelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i

resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgørelse indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte tilknyttede virk-
somheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning på
koncerngoodwill.

I både koncernens og modervirksomhedens resultatopgørelser indregnes den forholdsmæssige andel af de as-
socierede virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmæssig andel af intern avance eller
tab og fradrag af afskrivning på koncerngoodwill.

Skat af årets resultat

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørel-
sen med den del, der kan henføres tilårets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres
til posteringer direkte i egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Selska-
bet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som følge heraf alle betalinger af selskabs-
skat med skattemyndighederne.

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

Balancen

Materielle anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restværdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restværdien fastsættes på anskaffelsestidspunktet og revurderes årligt. Overstiger
restværdien aktivets regnskabsmæssige værdi, ophører afskrivningen.

Ved ændring i afskrivningsperioden eller restværdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en ændring i regnskabsmæssigt skøn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen på et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden på
de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-5 år

Småaktiver med en forventet levetid under 1 år indregnes i anskaffelsesåret som omkostninger i resultatop
gørelsen.

Fortjeneste eller  tab  ved afhændelse  af  materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgørelsen under andre driftsindtægter eller andre driftsomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholds-
mæssige andel af virksomhedens regnskabsmæssige indre værdi. Denne opgøres efter modervirksomhedens
regnskabspraksis med fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillæg el-
ler fradrag af resterende værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi indreg-
nes uden værdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhe-
dens andel af den negative indre værdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Såfremt
den regnskabsmæssige negative indre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beløb un-

der hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dæk-
ke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning afkapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overføres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabs-

mæssige værdi overstiger kostprisen.Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden
godkendelsen af nærværende årsrapport, bindes ikke på opskrivningsreserven. Reserven reguleres med an-

dre egenkapitalbevægelser itilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i årsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte el
ler afviklede virksomheder indregnes frem til afståelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse aftilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgøres som
forskellen mellem afståelsessummen og den regnskabsmæssige værdi af nettoaktiver på salgstidspunktet in-
klusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab
indregnes i resultatopgørelsen under finansielle poster.

Ved køb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvor-
efter de nytilkøbte virksomheders aktiver og forpligtelser måles til dagsværdi på erhvervelsestidspunktet.
Der indregnes en hensat forpligtelse til dækning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de er-
hvervede virksomheder i forbindelse med købet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvur-
deringer.

Positive forskelsbeløb (goodwill) mellem kostpris og dagsværdi af identificerbare overtagne aktiver og for-

pligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes underkapitalandele i tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder og afskrives over den vurderede økonomiske brugstid, der fast-
lægges på baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsområder. Afskrivningsperioden
udgør maksimalt 20 år og er længst for strategisk erhvervede virksomheder med en stærk markedsposition
og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmæssige værdi af goodwill vurderes løbende og nedskrives over re-
sultatopgørelsen i de tilfælde, hvor den regnskabsmæssige værdi overstiger de forventede fremtidige netto-
indtægter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre værdipapirer og kapitalandele

Andre værdipapirer og kapitalandele,  der  er  indregnet under anlægsaktiver, omfatter unoterede aktier og
Private Equity fonde, der måles til dagsværdi på balancedagen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab.

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele,  der  er  indregnet under omsætningsaktiver, måles til dagsværdi (børskurs)
på balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i  balancen med det  beløb, der kan beregnes på
grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige ind-kom
ster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i det om
fang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hæfter T&W Holding A/S som administrationsselskab solidarisk og ube
grænset over for skattemyndighederne forselskabsskatter og kildeskatter på renter, royalties og udbytter
opstået inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavendeselskabsskat”
eller ”Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af
aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud, måles til
den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle ud-
skudte nettoskatteaktiver måles til nettorealisationsværdi.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser,  der med balancedagens lovgivning vil
være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat.

Gældsforpligtelser

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser koncernens pengestrømme for året fordelt på driftsaktivitet, investeringsaktivi-
tet og fi-nansieringsaktivitet for året, årets forskydning i likvider samt likvider ved årets begyndelse og af-
slutning.

Pengestrømme fra driftsaktivitet

Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres somårets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, æn
dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrømme fra investeringsaktivitet

Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af virksomheder og
aktiviteter samt køb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlægsaktiver.

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af selskabska-
pital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrømmene optagelse af lån, afdrag på
rentebærende gæld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede værdipapirer med en løbetid under 3 måneder, der
uden hindring kan omsættes til likvide beholdninger, og som kun er forbundet med ubetydelig risiko for
værdiændringer.
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QGDEXzsz4WGVr7l7rWyPfRTC2SlgUogEHSRC+3034gnyc6HzTAz9i17Z+c0LoEzw3qXzILFklb9m
9VTb90oQXgVywb7AZDiydt7pKnzPELWAUaIzblzI7zBODl85CgUh4TsblNqynFKW3fIglOmCDMti
3fkcUGKatihnRldJrd6MfZSjutxmBuGNWS+ayCDvAPj1w4Ylji3gkpxSZed6HQI3llB439i03UFK
8yJcobS7ruAWjG94NwLj73cNc51X0C0pAwc6Qsfd4uJPLm/bJJv47w9XDjFrXy8Fq0upenP+dsk8
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 c+ekTfHjrLviXRr0vbnIK1Ckv2nOsKewsYWyPlEjctY=


 
FmfGXEFJyk1BOZp2zSSp1yMYWhRLXwMq0EDO4yGkyWqPII8gO8cidzYJbF4MfVgYz5Hn2jqhydg9
j5DEumMcvcbtL/64qEXsin+dIVzadzDdDPpvulPUH9R9xA4mLgv909PuHyXLeWiLODG+K05y5sJR
6Pavybt62XpWTj8QumLKWyz4OFeIS6uN0g33xD+cWu5F3KAgCGwvpGXQ/f9P6rmeVBWMRh+Zt5Q2
21vhjoUwrIN6x2p6G/BtUe8BgHASUY5Ny5v2qcxITTNtgx2gxPsS16pMUUG/fx3MJg6tBm84dcSz
BcRqPpjoFwuQz00qJBBzTDXC4NyQpgVDS8r1yQ==
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