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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens væsentligste aktiviteter

Selskabets primære hovedaktiviteter er at investere i aktier og obligationer samt ejendomme m.m. for
egne midler bl.a. gennem dattervirksomheden Brdr. Rønje Holding A/S.

Selskabet har ud over kapitalandele og mellemværender i datter- og associerede virksomheder investe-
ret i ultralikvide aktier i store udenlandske børsnoterede selskaber samt kontante aftaleindskud og inde-
ståender. Investeringen i likvide papirer og kontanter er indregnet til dagsværdien (børskursen), som pr.
31. december 2015 udgør 53,7 mio. kr. Selskabets investeringer ultimo 2015 udgør primært kontante
indeståender i banker.

Brdr. Rønje Holding A/S

Brdr. Rønje Holding A/S omfatter investeringsvirksomhed, herunder venture-investeringer igennem dat-
tervirksomhed, med henblik på at opnå et tilfredsstillende afkast af den investerede kapital.

Årsregnskabet for Brdr. Rønje Holding A/S for 2015 udviser et overskud på 35,4 mio. kr., hvilket har
medført en dagsværdiregulering af Kapitalformidlings Instituttet A/S' ejerandel på 17,7 mio. kr.

Der henvises i øvrigt til ledelsesberetningen i Brdr. Rønje Holding A/S.

Andre investeringer i videnbaserede og produktinnovative virksomheder

Astion Pharma A/S har i starten af 2015 solgt sine patenter til det børsnoterede canadiske medicinal-
firma Cipher Pharmaceuticals Inc. Salgssummen består af en up front-betaling samt mulighed for frem-
tidige milepælsbetalinger, såfremt forudsætningerne herfor er opfyldt.

Kapitalformidlings Instituttet A/S har i 2015 modtaget sine tidligere ydede udlån til Astion Pharma A/S,
og selskabet forventer i årene fremover at modtaget udbytter fra de fremtidige milepælsbetalinger.

Selskabets anden biotek-investering inden for celleteknologi har ikke udviklet sig i det tempo, som oprin-
deligt forventet. Selskabet har derfor i året 2015 foretaget nedskrivning 29,2 mio. kr.

Der forventes ikke at blive behov for yderligere finansiel støtte fra Kapitalformidlings Instituttet A/S til
de foretagne investeringer.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold 

Årets resulat for 2015 udviser et underskud efter skat på 5,8 mio. kr. (2014: overskud på 7,0 mio. kr.).

Egenkapitalen udgør ved årets udgang 271,4 mio. kr. (2014: 296,2 mio. kr.), svarende til en soliditets-
grad på 82,7 %.

Selskabet har i regnskabsåret udbetalt acontoudbytte på 5 mio. kr. (2014: 14,0 mio. kr.).

Særlige risici 

Selskabets aktiver består blandt andet af likvide beholdninger og likvide værdipapirer på i alt
53,7 mio. kr. samt herudover kapitalandele i tilknyttede virksomheder, investeringsejendomme samt
udlån.

Begivenheder efter balancedagen 

Der er ikke indtruffet betydningsfulde hændelser efter regnskabsårets afslutning.

Forventet udvikling 

For året 2016 forventes der et positivt resultat fra driften og en positiv likviditet ved tilbagebetaling af
udlån og modtagelse af udbytter.
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgørelse

Note t.kr. 2015 2014

Nettoomsætning 179 174
Dagsværdiregulering af gæld vedrørende investeringsejen-

domme 4 -42
Andre driftsindtægter 56 0
Andre eksterne omkostninger -656 -487

Bruttoresultat -417 -355
Andre driftsomkostninger 0 -6.163

Resultat af primær drift -417 -6.518
Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 19.708 14.988
Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder -29.191 0

2 Finansielle indtægter 6.847 3.969
3 Finansielle omkostninger -1.583 -2.646

Resultat før skat -4.636 9.793
4 Skat af årets resultat -1.166 -2.774

Årets resultat -5.802 7.019

Forslag til resultatdisponering
Foreslået udbytte indregnet under egenkapitalen 0 14.000
Betalt ekstraordinært udbytte 5.000 0
Overført resultat -10.802 -6.981

-5.802 7.019
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note t.kr. 2015 2014

AKTIVER
Anlægsaktiver

5 Materielle anlægsaktiver
Investeringsejendomme 12.093 15.515

12.093 15.515

6 Finansielle anlægsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 98.393 78.685
Kapitalandele i associerede virksomheder 2.000 0
Andre tilgodehavender 130.838 80.223

231.231 158.908

Anlægsaktiver i alt 243.324 174.423

Omsætningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 31.708
Udskudte skatteaktiver 1.996 1.662
Tilgodehavende selskabsskat 0 11.746
Andre tilgodehavender 28.917 33.742

30.913 78.858

Værdipapirer og kapitalandele
Andre værdipapirer og kapitalandele 7.080 6.636

7.080 6.636

Likvide beholdninger 46.647 46.088

Omsætningsaktiver i alt 84.640 131.582

AKTIVER I ALT 327.964 306.005
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note t.kr. 2015 2014

PASSIVER
Egenkapital

7 Selskabskapital 25.000 25.000
Overført resultat 246.394 257.196
Foreslået udbytte for regnskabsåret 0 14.000

Egenkapital i alt 271.394 296.196

Gældsforpligtelser
8 Langfristede gældsforpligtelser

Gæld til realkreditinstitutter 1.637 1.642

1.637 1.642

Kortfristede gældsforpligtelser
Gæld til banker 7 0
Leverandører af varer og tjenesteydelser 77 72
Gæld til tilknyttede virksomheder 47.835 7.892
Skyldig sambeskatningsbidrag 6.881 0
Gæld til selskabsdeltagere og ledelse 94 163
Anden gæld 39 40

54.933 8.167

Gældsforpligtelser i alt 56.570 9.809

PASSIVER I ALT 327.964 306.005

1 Anvendt regnskabspraksis
9 Sikkerhedsstillelser

10 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
11 Nærtstående parter
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgørelse

t.kr. Selskabskapital
Overført
resultat

Foreslået
udbytte for

regnskabsåret I alt

Egenkapital 1. januar 2015 25.000 257.196 14.000 296.196
Årets resultat 0 -5.802 0 -5.802
Udloddet udbytte 0 0 -14.000 -14.000
Betalt ekstraordinært udbytte 0 -5.000 0 -5.000

Egenkapital 31. december 2015 25.000 246.394 0 271.394
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Kapitalformidlings Instituttet A/S er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse
C.

Årsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år.

Koncernregnskab

Selskabet har med henvisning til undtagelsesbestemmelsen i årsregnskabslovens § 110 undladt at udar-
bejde koncernregnskab.

Investeringsejendomme og gæld vedrørende investeringsejendomme

Investeringsejendomme måles ved første indregning til kostpris. Efterfølgende måles investeringsejen-
domme til dagsværdi, og årets værdiregulering indregnes i resultatopgørelsen under posten dagsværdi-
regulering af investeringsejendomme. Dagsværdien opgøres på baggrund af de forventede fremtidige
pengestrømme for investeringsejendommen. Gæld vedrørende investeringsejendomme indregnes lige-
ledes til dagsværdi med indregning af værdireguleringen i resultatopgørelsen under posten dagsværdire-
gulering af gæld vedrørende investeringsejendomme.

Resultatopgørelsen

Nettoomsætning

Selskabets nettoomsætning omfatter huslejeindtægter samt andre indtægter i relation hertil.

Nettoomsætning måles efter fradrag af alle former for afgivne rabatter. Ligeledes fratrækkes moms og
afgifter m.v. opkrævet på vegne af tredjemand.

Andre driftsindtægter og -omkostninger

Andre driftsindtægter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktiviteter, herunder uddelinger til almennyttige formål og fortjeneste eller tab
ved salg af anlægsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrørende virksomhedens primære aktivitet, der
er afholdt i årets løb, herunder omkostninger til administration, gebyrer m.v.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder inderholder nettoværdireguleringen af kapitalan-
dele i tilknyttede virksomheder.

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder inderholder nettoværdireguleringen af kapitalan-
dele i tilknyttede virksomheder.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regn-
skabsåret. Posterne omfatter renteindtægter og -omkostninger, herunder fra tilknyttede  virksomheder,
deklarerede udbytter fra andre værdipapirer og kapitalandele, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrørende andre værdipapirer, transaktioner i fremmed valuta samt amortisering af finansielle
aktiver og forpligtelser.
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgår i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgår i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgår fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som følge heraf alle be-
talinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

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 skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende det-
te underskud til nedsættelse af eget skattemæssigt overskud.

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat, årets sambeskatningsbidrag og ændring i udskudt
skat - herunder som følge af ændring i skattesats - indregnes i resultatopgørelsen med den del, der kan
henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres til posteringer direk-
te i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlægsaktiver

Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opnå lejeindtægter og/eller kapitalgevinster
ved videresalg.

Investeringsejendomme måles på købstidspunktet til anskaffelsessum med tillæg af købsomkostninger.
Omkostninger, der tilfører en ejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til det tidspunkt, hvor
ejendommen blev indregnet som aktiv, og som medfører en forøgelse af dagsværdien opgjort umiddel-
bart før afholdelse af omkostningerne, tillægges anskaffelsessummen som forbedringer.

Investeringsejendomme måles efterfølgende til dagsværdi. Målingen sker ved anvendelse af en discoun-
ted cash flow-model, hvor de fremtidige pengestrømme ved ejerskab af investeringsejendomme tilbage-
diskonteres.

Værdireguleringer til dagsværdi indregnes i resultatopgørelsen i linjen værdiregulering af investerings-
ejendomme.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder måles til dagsværdi. Grundet selskabernes investeringsmæs-
sige aktiviteter svarer dette til indre værdi.

Ændringer i dagsværdien indregnes i resultatopgørelsen som indtægter af kapitalandele i henholdsvis til-
knyttede og associerede virksomheder i det regnskabsår, hvori ændringen opstår.
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv indi-
kation på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages nedskrivning
på individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation på værdiforringelse på individuelt nive-
au, vurderes på porteføljeniveau for objektiv indikation for værdiforringelse. Porteføljerne baseres pri-
mært på debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets risikostyringspo-
litik. De objektive indikatorer, som anvendes for porteføljer, er fastsat baseret på historiske tabserfarin-
ger.

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af tilgodehavender og nu-
tidsværdien af de forventede pengestrømme, herunder realisationsværdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefølje.

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele måles til dagsværdi. Dagsværdien opgøres til kursværdien på balanceda-
gen, såfremt værdipapirerne er børsnoterede, og en værdi beregnet ved hjælp af almindeligt anerkend-
te værdiansættelsesprincipper, såfremt værdipapirerne ikke er børsnoterede. 

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger.

Egenkapital

Foreslået udbytte

Udbytte, som foreslås deklareret for regnskabsåret, præsenteres som en særskilt post under egenkapita-
len.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
årets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrørende skattemæssigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er op-
stået på anskaffelsestidspunktet uden at have effekt på resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfæl-
de, hvor opgørelse af skatteværdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, måles udskudt
skat på grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

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. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den værdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. Ændring i
udskudt skat som følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen.

Som administrationsselskab i sambeskatningskredsen overtages hæftelsen for dattervirksomhedernes
selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt med dattervirksomhedernes betaling af sambeskat-
ningsbidrag. Skyldige eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som tilgodeha-
vende skat eller skyldig selskabsskat.

Gældsforpligtelser

Finansielle gældsforpligtelser indregnes ved låneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til amortise-
ret kostpris, svarende til den kapitaliserede værdi ved anvendelse af den effektive rente, så forskellen
mellem provenuet og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden. I finansiel-
le forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse på finansielle leasingkontrak-
ter.

Øvrige gældsforpligtelser måles til nettorealisationsværdien.

t.kr. 2015 2014

2 Finansielle indtægter
Renteindtægter fra tilknyttede virksomheder 270 543
Andre finansielle indtægter 6.577 3.426

6.847 3.969

3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 452 199
Andre finansielle omkostninger 1.131 2.447

1.583 2.646

4 Skat af årets resultat
Beregnet skat af årets skattepligtige indkomst 0 -12.953
Årets regulering af udskudt skat -471 13.191
Regulering af skat vedrørende tidligere år 1.501 2.464

Ændring af skatteprocent 136 72

1.166 2.774
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

5 Materielle anlægsaktiver

t.kr.
Investeringsejen-

domme

Kostpris 1. januar 2015 12.294
Afgang i årets løb -3.422

Kostpris 31. december 2015 8.872

Værdireguleringer 1. januar 2015 3.221
Årets værdiregulering 0

Værdireguleringer 31. december 2015 3.221

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 12.093

6 Finansielle anlægsaktiver

t.kr. Retsform Hjemsted Ejerandel Egenkapital Resultat

Dattervirksomheder

KAP Havneholm ApS Nivå  %100,00 8.120 471
Nensius Research ApS Nivå  %100,00 2.866 2.183
Astion Pharma A/S Skovlunde  %60,00 15.551 -5.768
Brdr. Rønje Holding A/S Nivå  %50,00 153.176 35.484

Retsform Hjemsted Ejerandel

Associerede virksomheder

Anova Pharmaceuticals AG Schweiz  %40,00

7 Selskabskapital

Selskabskapitalen er ikke opdelt i aktieklasser.

Selskabets aktiekapital har uændret været 25.000 t.kr. de seneste 5 år.

8 Langfristede gældsforpligtelser

t.kr.
Gæld i alt

31/12 2015
Afdrag

næste år
Langfristet

andel
Restgæld
efter 5 år

Gæld til realkreditinstitutter 1.637 0 1.637 1.452

1.637 0 1.637 1.452
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Kapitalformidlings Instituttet A/S

Årsrapport 2015

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

9 Sikkerhedsstillelser

Selskabet har afgivet en begrænset selvskyldnerkaution til tilknyttet virksomhed. Begrænsningen udgør
10.987 t.kr.

Selskabet har afgivet tabskaution over for kreditinstitut på i alt 15.000 t.kr. i forbindelse med kreditinsti-
tuttets finansiering af udviklingsprojekt i tidligere tilknyttet virksomhed.

Selskabet har afgivet ubegrænset solidarisk kaution over for kreditinstitut for lån givet til tidligere til-
knyttet virksomhed, hvis regnskabsmæssig værdi pr. 31. december 2015 udgør 18.965 t.kr.

Selskabets har givet pant i sit indestående hos pengeinstitut, som pr. 31. december 2015 udgør
8.519 t.kr. for mellemværende mellem pengeinstituttet, K/S Wind Beesenstedt og K/S Wind
Beesenstedt ApS. Indeståendet er ligeledes pantsat sekundært over for FS Property Finans A/S.

Til sikkerhed for gæld til realkreditinstitut på 1.637 t.kr. er der givet pant i investeringsejendom, hvis
regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2015 udgør 3.221 t.kr.

10 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med de øvrige danske koncernvirksomheder. Som administrationsselskab
hæfter selskabet ubegrænset og solidarisk med de øvrige sambeskattede virksomheder for danske sel-
skabsskatter og kildeskatter på udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen. De sam-
beskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse på skyldige selsskabsskatter m.v. udgør
0 kr. pr. 31. december 2015. Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat
m.v. vil kunne medføre, at selskabets hæftelse udgør et større beløb.

11 Nærtstående parter

Kapitalformidlings Instituttet A/S' nærtstående parter omfatter følgende:

Ejerforhold

Følgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5 % af stemmerne eller
minimum 5 % af aktiekapitalen:

Navn Bopæl/Hjemsted

Torben Rønje Skovmosen 7, 3450 Allerød
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