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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2022 for AUFF Invest P/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 14. marts 2023

Direktion

Peter Frisgaard Lauridsen

Bestyrelse

Peter Lochte Jorgensen Jacob Hiibertz Jorgen Lang
formand

Nina Christiane Movin Michael Svarer
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til partnerne i AUFF Invest P/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestreamme for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for AUFF Invest P/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2022, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgorelse, pengestreamsopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale retningslin-
jer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores op-
fattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede 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 va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;

.

pwc 2



Den uafhangige revisors revisionspategning

at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortsette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
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Den uafhangige revisors revisionspategning
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 14. marts 2023
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Claus Lindholm Jacobsen Michael Nielsson
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23328 mnei5151

-

pwc 4



Selskabsoplysninger

Selskabet AUFF Invest P/S
Finlandsgade 14
8200 Aarhus N

CVR-nr.: 38 32 80 42
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Aarhus

Bestyrelse Peter Lachte Jorgensen, formand
Jacob Hiibertz
Jorgen Lang
Nina Christiane Movin
Michael Svarer

Direktion Peter Frisgaard Lauridsen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

2022 2021 2020 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Resultat fer finansielle poster -2.687 -2.245 -2.286 -2.026 -1.969
Resultat af finansielle poster -402.717 438.455 75.867 461.723 -122.747
Arets resultat -405.404 436.210 73.581 459.697 -124.716
Balance
Balancesum 3.193.702  3.694.044  3.541.201 3.481.160  3.816.035
Egenkapital 2.875.401 3.390.805 3.024.595  3.111.014  3.536.317
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 75.731 53.126 60.287 42.879 110.541
- investeringsaktivitet 18.289 236.797 -56.067 745.685 165.423
- finansieringsaktivitet -95.166 -284.065 -5.502 -790.727 -274.926
Arets forskydning i likvider -1.146 5.858 -1.282 -2.163 1.038
Nogletal i %
Soliditetsgrad 90,0% 91,8% 85,4% 89,4% 92,7%
Forrentning af egenkapital -12,9% 13,6% 2,4% 13,8% -3,3%
-
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

AUFF Invest P/S blev oprettet pr. 1. januar 2017 med det formal ”at handtere Aarhus Universitets
Forskningsfonds finansielle formue og via investeringer, herunder investeringer i veerdipapirer samt
vaerdipapirlignende og alternative investeringer, at skabe langsigtet kapitalveekst og afkast.”

Selskabets investeringsstrategi skal ses i sammenhang med moderfondens strategi for aktivforvaltningen,
der tilsiger, at investeringerne skal sikre den bedst mulige placering af kapitalen under hensyntagen til
afkast og risiko, sa det understotter malet om at bevare moderfonden evergreen, og samtidig skaber det
bedst mulige grundlag til statte af forskning pa Aarhus Universitet.

AUFF Invest P/S har ved udgangen af regnskabséaret investeret i barsnoterede aktier og obligationer samt
alternative investeringer til en samlet veerdi af i alt 3.136 mio. kr.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopggrelse for 2022 udviser et underskud pa 405 mio. kr. og selskabets balance pr. 31.
december 2022 udviser en egenkapital pa 2.875 mio. kr. Det svarer til et negativt afkast pa 11,3% pa
vardipapirportefeljen, hvilket i absolutte termer er et utilfredsstillende stort tab, men relativt i trdd med
den generelle udvikling pa de finansielle markeder (markedsafkastet pa aktier og obligationer), sammen-
lignelige investorer og det valgte benchmark.

Aret startede ud med bekymringer omkring Omikron-varianten, hvor smittetallene steg til usete hgjder.
Der var frygt for vaeksten, men smittetallene faldt hurtigt tilbage, og fokus rettede sig nu mod
centralbankerne. Den amerikanske centralbank kom i januar med en klar og hérd besked om, at
inflationen var alt for hgj, og skulle bekeempes med alle midler, efter de tidligere havde givet udtryk for, at
den hgje inflation var midlertidig. Med galoperende inflation i bdde USA og Europa pa omkring de 10% har
centralbankerne havet renter i historisk tempo. Bdde FED og ECB er i gang med de mest aggressive
renteforhgjelser nogensinde. Det har gjort ondt pa finansmarkederne.

I slutningen af februar begyndte Rusland deres invasion af Ukraine, og dermed var der reel krig i Europa
for forste gang siden anden verdenskrig, og det sendte “chokbglger” gennem de finansielle markeder. Der
har desuden veeret meget store stigninger i priserne pa energi og ravarer, herunder el, olie og naturgas
samt ggede udfordringer med forsyningskaderne. Senere blev fokus rettet mod aftagende vakst og
recession.

Nar man kigger pa arlige afkast siden 1928 for en traditionel blandet portefelje med 60% aktier (mélt ved
S&P 500) og 40% obligationer (10-arig amerikansk statsobligation), blev 2022 et af de vearste ar i hele
perioden, da primeert kraftigt stigende renter pressede prissetningen af bade aktier og obligationer.

Aktiemarkederne er i 2022 faldet kraftigt kloden rundt, og det brede globale aktieindeks MSCI World er
faldet omkring 19%. Det amerikanske S&P500 er faldet med 19%, EuroStoxx600 med 13%, Shanghai med
15% og Nasdaq med 33% i 2022. Aktiefald i denne starrelsesorden er ikke helt ualmindelige, men det der
adskiller 2022 historisk, er de meget betydelige tab pa obligationsmarkederne.

_E
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Ledelsesberetning

Den amerikanske 10-drige rente steg fra ca. 1,5% til naesten 4,0%, og renten pé en 10-arig dansk
statsobligation steg fra o pct. til 2,7 pct. Det har givet tab pa ca. 20% i den 10-4rige danske statsobligation,
hvilket er et uhgrt stort tab. Kreditspaendene er udvidet til niveauer som under Finanskrisen, og renten pa
realkreditobligationer steg fra 1% til 6%, da renten toppede. De lange realkreditobligationer har tabt 20%
efter i september at have vaeret nede med hele 25%. Det er de storste periodevise kursfald i obligationer
nogensinde.

Hvad kan vi sa forvente os af 2023? Det er yderst sjeldent, at aktiemarkeder falder to r i traek, men der er
pa den anden side rigtig mange usikkerhedsfaktorer i verden lige nu, si de globale perspektiver ind i 2023
tegner ganske usikre, gkonomisk, finansielt og geopolitisk.

Sa forventningen er, at 2023 bliver endnu et dr med store udsving pa de finansielle markeder. Pa den
positive side har de meget store rentestigninger betydet, at det forventede horisontafkast pa
obligationsbeholdningen er positivt for forste gang i mange ar. Det afgarende bliver om centralbankerne
formar at fa inflationen ned og samtidig afveerger en hard recession.

Sa vi fastholder vores veldiversificerede langsigtede portefalje med det nuvaerende risikoniveau og @ndrer

ikke markant pa risikoen i portefaljen. Der vil dog labende blive foretaget mindre taktiske &endringer,
efterhdnden som markederne og faktorerne sendrer sig.
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Ledelsesberetning

AUFF Invest investeringsstrategi

AUFF Invest gnsker en langsigtet, stabil sammensat og strategisk diversificeret investeringsportefglje med
et middel risikoniveau.

AUFF Invests bestyrelse besluttede i 2021 en ny investeringsstrategi. I den nye strategi investeres
overvejende passivt i specialiserede indeksfonde eller ETF’ere, men med udvalgte aktive mandater (mindre
specialiserede aktiemandater, realkreditobligationer og kreditobligationer). Det lgbende afkast i
portefaljen genereres primart af den overordnede strategiske aktivallokering mellem aktier, obligationer,
kredit og alternativer, og sekundeert udvalgte taktiske valg eller allokeringer.

Vi gnsker at udnytte AUFF Invests lange tidshorisont til at investere en del af formuen i alternative
investeringer, hvor vi kan drage fordel af bl.a. kompleksitets- og likviditetspramier. I den nye strategi er
der séledes allokeret 15% af portefoljens verdi til alternative investeringer. Vi har indtil videre valgt at
inkludere aktivklasserne Private Debt (investering i unoteret privat gzld), Private Equity (investering i
unoterede selskaber) og Infrastruktur (investering i infrastrukturprojekter herunder grenne
energiprojekter) i vores alternative investeringer.

Alternative investeringer er bl.a. kendetegnet ved at vare illikvide, har en meget lang tidshorisont, og at det
tager en del tid at opbygge den gnskede portefelje. Vi har pa nuveerende tidspunkt givet tilsagn til
investeringer for ca. 319 mio. kr., og der er investeret for ca. 114 mio. kr. Blandt andet har vi givet tilsagn pa
50 mio. kr. til en infrastrukturfond (CIP IV), der udvikler grgnne energiprojekter i store dele af verden.

AUFF Invest indsked i 2019 40 mio. kr. i det 100%-ejede datterselskab AUFF Invest Forum P/S, der har
investeret i en erhvervsejerlejlighed i Aarhus Universitetshospital Skejbys Forum-byggeri, der er udlejet til
Aarhus Universitet, Health. Investeringen kan betragtes som en obligation med lav risiko. Forum-
byggeriet blev taget i brug i september 2022, og AUFF Invest modtager nu den aftalte husleje.

Administration

Selskabets administration er indlejret i moderfondens faellessekretariat. Fonden stiller efter regning
administrativ bistand til radighed for AUFF Invest P/S efter ssmme model som gvrige datterselskaber og
virksomheder med neer tilknytning til Aarhus Universitet.
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Ledelsesberetning
Risici

AUFF Invest er underlagt de almindelige markedsmaessige risici, der er forbundet med at investere i
vardipapirer, herunder kursudviklingen pé aktier, renteudviklingen pa obligationer, inflationsrisici og
valutakursrisici. Selskabet er en langsigtet investor, og accepterer dermed markedernes kursudsving,
ligesom selskabet som udgangspunkt ikke forsgger at "time” markedet.

Selskabet investerer i barsnoterede aktier og obligationer samt ikke-bgrsnoterede og illikvide alternative
investeringer. AUFF Invest arbejder med fastlagte investeringsrammer omkring de enkelte aktivklasser, og
der rebalanceres lobende.

AUFF Invest anvender Value-at-Risk (VaR) beregninger i den lgbende risikostyring, og 9o-dages VaR er
pr. den 31.12.2022 estimeret til 196 mio. kr., hvilket betyder, at der med 95% sandsynlighed maksimalt kan
tabes 196 mio. kr. over en horisont pd 9o dage. VaR over en 1-drig horisont vil tilnaermelsesvis vaere det
dobbelte af VaR over en 9o dages horisont — i AUFF Invests tilfzlde altsa ca. 400 mio. kr. pr. den
31.12.2022. Det skal understreges, at VaR er et statistisk mal, der bygger pa en del forudsetninger, og at
tabet i 5% af tilfeeldene (ved et anvendt konfidensniveau pa 95%) vil veere storre end det beregnede VaR-
tal. Det negative resultat for 2022 ses at vaere nogenlunde i trdd med den estimerede Value-at-Risk over en
1-arig horisont.

Forvaltningen sker gennem et antal udvalgte eksterne kapitalforvaltere, der lobende evalueres, ligesom
investeringerne spredes bade geografisk og pa brancher for at begranse risikoen.

Fordelingen af formuen i AUFF Invest P/S var pr. 31. december 2022 som fglger:

Aktivklasse Procent
Aktier - Global 39,6%
Aktier - Small Cap 4,8%
Aktier - Emerging Markets 5,0%
Obligationer - Danske stats- & realkreditobligationer 29,7%
Obligationer - Globale indeksobligationer 4,8%
Obligationer - Kreditobligationer (IG, HY, EMD & Senior Secured) 12,4%
Alternativer (Private Debt, Private Equity, Infrastruktur) 3,7%
-
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Ledelsesberetning

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Selskabet forventer et langsigtet gennemsnitligt arligt afkast i omegnen af nominelt 4% af den investerbare
formue for de kommende regnskabsir med det besluttede risikoniveau. Vi anvender bl.a. de langsigtede
afkastestimater fra Radet for Afkastforventninger, og de er kommet med nye reviderede
afkastforventninger i december (efter budgetudarbejdelsen). Hvis vi benytter de reviderede
afkastforventninger, far vi et hgjere langsigtet forventet afkast pa godt 5%. Disse estimater er naturligvis
omgerdet af stor usikkerhed, da det er meget vanskeligt eller umuligt at forudsige udviklingen pa de
finansielle markeder.

Udbytte

I forbindelse med den kommende generalforsamling indstilles et udbytte pA MDKK 200 til AUFF Holding
P/S.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i arsrapporten.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa aktiviteterne og
formuen i AUFF Invest.

pwc 11



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

pwe

Note 2022 2021
TDKK TDKK
-2.304 -1.882
-2.304 -1.882
2 -383 -363
-2.687 -2.245
142 -820
108.873 493.927
3 -511.732 -54.652
-405.404 436.210
0 0
-405.404 436.210
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Balance 31. december

Aktiver

Note 2022 2021

TDKK TDKK

Kapitalandele i dattervirksomheder 4 39.217 39.075
Andre veerdipapirer og kapitalandele 5,6 3.136.334 3.635.086
Finansielle anleegsaktiver 3.175.551 3.674.161
Anlagsaktiver 3.175.551 3.674.161
Andre tilgodehavender 4.199 4.785
Tilgodehavender 4.199 4.785
Likvide beholdninger 13.952 15.098
Omsatningsaktiver 18.151 19.883
Aktiver 3.193.702 3.694.044
58
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Balance 31. december

Passiver

Note 2022 2021

TDKK TDKK

Selskabskapital 1.500.000 1.500.000
Overfort resultat 1.175.401 1.780.805
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 200.000 110.000
Egenkapital 2.875.401 3.390.805
Geeld til tilknyttede virksomheder 317.250 302.416
Anden geeld 1.051 823
Kortfristede gaeldsforpligtelser 318.301 303.239
Gezeldsforpligtelser 318.301 303.239
Passiver 3.193.702 3.694.044
Begivenheder efter balancedagen
Resultatdisponering 7
Afledte finansielle instrumenter 8
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 11
Neertstaende parter 12
Anvendt regnskabspraksis 13
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar
Betalt ordinaert udbytte
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Foreslaet udbyt-
Overfort te for regnskabs-
Selskabskapital resultat aret | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
1.500.000 1.780.805 110.000 3.390.805
0 0 -110.000 -110.000
0 -605.404 200.000 -405.404
1.500.000 1.175.401 200.000 2.875.401
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra driftsaktivitet

Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v.
Salg af finansielle anleegsaktiver m.v.

Pengestreamme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til tilknyttede virksomheder
Cash-pool bevaegelse
Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider
Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger

Likvider 31. december

pwe

Note 2022 2021
TDKK TDKK
-405.404 436.210
402.131 -439.290
10 814 1.533
-2.459 -1.547
92.000 66.849
-13.810 -12.176
75.731 53.126
-2.064.640 -2.336.638
2.082.929 2.573.435
18.289 236.797
-6.892 6.446
21.726 -220.511
-110.000 -70.000
-95.166 -284.065
-1.146 5.858
15.098 9.240
13.952 15.098
13.952 15.098
13.952 15.098
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Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-

rapporten.

2022 2021
TDKK TDKK
Personaleomkostninger
Lgnninger 360 360
Andre personaleomkostninger 23 3
383 363
Heraf udger vederlag til bestyrelse 360 360
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 0 0
Direktionen er aflennet i Aarhus Universitets Forskningsfond. Vederlaget til direktionen afregnes via
administrationshonorar til moderfonden og udger for 2022 TDKK 821 (2021: TDKK 627)
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder 12.101 11.917
Andre finansielle omkostninger 499.631 42.735
511.732 54.652
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2022 2021

TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 40.000 40.000
Kostpris 31. december 40.000 40.000
Veerdireguleringer 1. januar -925 -105
Arets resultat 142 -820
Veerdireguleringer 31. december -783 -925
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 39.217 39.075
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
AUFF Invest Forum P/S Aarhus TDKK 10.000 100%
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5 ©Ovrige finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Opskrivninger 1. januar
Arets opskrivninger

Opskrivninger 31. december

Nedskrivninger 1. januar
Arets nedskrivninger

Nedskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Andre veerdipa-
pirer og kapital-
andele
TDKK

3.103.015
2.064.640
-2.066.894

3.100.761

551.634
-379.473

172.161

19.563
117.025

136.588

3.136.334

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til

dagsveerdien pr. 31. december 2022. Dagsvaerdien opggres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.
Herudover omfattes ogsa unoterede kapitalandele, som ikke handles pa et aktivt marked. Dagsveaerdien af de

unoterede kapitalandele er baseret pa eksternt indrapporterede tal for de underliggende investeringer.

6 Kapitalandele til dagsvaerdi

Barsnoterede aktier og obligationer
Unoterede kapitalandele

pwe

Veerdiregule-
ring, resultat- Dagsveerdi 31.
opggarelse december
TDKK TDKK
-500.897 3.016.840
17.458 119.494

19



Noter til arsregnskabet

pwe

2022 2021
TDKK TDKK
Resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 200.000 110.000
Overfort resultat -605.404 326.210
-405.404 436.210

Afledte finansielle instrumenter

Der er indgaet aftaler om afledte finansielle instrumenter i form af kurssikring af obligationer. Dagsvaerdien af af-

ledte finansielle instrumenter udger pa balancedagen:

Andre veerdipapirer og kapitalandele - forward -101

Kurssikring af obligationer:

Der er indgaet forwardforretninger vedrgrende sikring af k@bekurs pa obligationer ifom. refinansiering og udtreek

af obligationer.
Forwardkontrakterne omfatter obligationer for nom. 5,8 mio. DKK pr. 31. december 2022.
| aret er der resultatfgrt TDKK 1.438 i udgift vedrgrende forwardkontrakterne.
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Pengestremsopgerelse - reguleringer
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Andre reguleringer

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Bankkonto i Danske Bank med veerdi pa TDKK. 19 vedrgrende geeld i tilknyttede virksomheder.

Andre eventualforpligtelser

2022 2021
TDKK TDKK
-108.873 -493.927
511.732 54.652
-142 820
-586 -835
402.131 -439.290
586 835
228 698
814 1.533

Selskabet har afgivet tilsagn om investering af DKK 319 mio. i K/S projekter hvoraf der resterer et resttilsagn pa

DKK 208 mio.

21



Noter til arsregnskabet

12 Nezertstaende parter

pwe

Bestemmende indflydelse

Aarhus Universitets Forskningsfond, CVR-nr:10 46 61 05
AUFF Holding P/S CVR-nr. 39 18 40 79

@vrige nartstaende parter

AUFF Komplementar ApS CVR-nr. 38 28 08 048

Transaktioner

Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget pa normale markedsvilkar efter

arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7.

Koncernregnskab

Grundlag

Ultimativ moderfond
Moderselskab

Komplementar

Selskabet indgar i koncernrapporten for den ultimative moderfond.

Navn

Hjemsted

Aarhus Universitets Forskningsfond CVR-nr.10 46 61 05

Koncernrapporten for Aarhus Universitets Forskningsfond CVR-nr. 10 46 61 05 kan rekvireres pa fglgende

adresse:

www.cvr.dk

Aarhus N

22



Noter til arsregnskabet

13 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for AUFF Invest P/S for 2022 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsregnskab for 2022 er aflagt i TDKK.

Andring af regnskabspraksis

Selskabet har @&ndret regnskabspraksis for indregning af unoterede kapitalandele fra kostpris-princip til
dagsveerdi princip. Andringen har pavirket arets resultat og egenkapital positivt med DKK 17 mio.
Andringen har ikke pavirket arets resultat, balance og egenkapital for 2021.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 112 og til koncernregnskabet for Aarhus Universitets
Forskningsfond CVR-nr.10 46 61 05 har selskabet undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter 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
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

_
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13 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfelgende til dags-
verdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som ”Andre tilgode-
havender” henholdsvis ”Andre forpligtelser”.

Andring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmeessig sikring.

Resultatopgoarelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration og kontorhold mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet skatter i resultatopgerelsen
henholdsvis skyldige og udskudte skatter i balancen. Direkte eller inddirekte selskabsdeltager, som er
selvsteendige skattesubjekter, beskattes af selskabets indkomst.

Betalt udbytteskat indregnes som tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.

_i
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13 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af eventuelle merverdier og goodwill opgjort pa tids-
punktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer
og aktier, der males til dagsveerdien pa balancedagen.

Barsnoterede obligationer og aktier males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsvardien opgeres pa
grundlag af den senest noterede salgskurs.

Unoterede kapitalandele og vaerdipapirer males til dagsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.

_
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13 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggrelsen viser selskabets pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af “Likvide beholdninger” og "Kassekreditter”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
-
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