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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023 for AUFF Holding P/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af partnerselskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af partnerselskabets aktiviteter for 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aarhus N, den 15. april 2024

Direktion

Jorgen Lang Peter Frisgaard Lauridsen
Adm. direktor direktor

Bestyrelse

Brian Bech Nielsen Torben Magnus Andersen Peter Locthe Jorgensen
formand

Esben Vibe
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til partnerne i AUFF Holding P/S
Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af partnerselskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af partnerselskabets aktiviteter for regnskabséret
1. januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for AUFF Holding P/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2023, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthangige af
partnerselskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det 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
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnéet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere partnerselskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende 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
partnerselskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
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 geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af
regnskabet.

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

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

e Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af partnerselskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om partnerselskabets evne til at
fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gore opmaerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
partnerselskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sddan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Aarhus C, den 15. april 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Claus Lindholm Jacobsen Thyge Belter
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23328 mne30222
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Selskabsoplysninger

Partnerselskabet AUFF Holding P/S
Finlandsgade 14
8200 Aarhus N

CVR-nr: 39 18 40 79

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 20. december 2017

Regnskabsar: 7. regnskabsar
Hjemstedskommune: Aarhus

Bestyrelse Brian Bech Nielsen, formand
Torben Magnus Andersen
Peter Locthe Jorgensen
Esben Vibe

Direktion Jorgen Lang
Peter Frisgaard Lauridsen

Revisor PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C

Advokat Kromann Reumert
Rédhuspladsen 3
8000 Aarhus C

Pengeinstitut Danske Bank
Jaegergardsgade 101B
8000 Aarhus C
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Hoved- og nagletal

Set over en 5-arig periode kan partnerselskabets udvikling beskrives ved falgende hoved- og negletal:

2023 2022 2021 2020 2019
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Resultat af primeer drift -1.818 -1.700 -1.398 -1.478 -1.279
Resultat af finansielle
poster 434.060 1.756.222 537.057 183.986 516.954
Arets resultat 432.242 1.754.522 535.659 182.508 515.675
Balance
Balancesum 5.392.764 5.229.435 5.494.535 5.044.055 5.029.984
Egenkapital 5.212.050 5.067.045 5.312.411 4.865.414 4.827.984
Nogletal
Soliditetsgrad 96,6% 96,9% 96,7% 96,5% 96,0%
Egenkapitalforrentning 8,4% 33,8% 10,5% 3,8% 11,1%

Resultat af finansielle poster for 2022 omfatter en gevinst pA TDKK 2.044.125 vedr. udlodning af

kapitalandele i datterselskaber til moderfonden, Aarhus Universitets Forskningsfond. Resultat af finansielle
poster for 2022 ex. gevinsten udger TDKK -287.903. Arets resultat ex. gevinsten udger TDKK -289.603.
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Ledelsesberetning

AUFF Holding P/S er et 100% ejet datterselskab af Aarhus Universitets Forskningsfond, og selskabet har som
formal at eje kapitalandele i andre selskaber. Datterselskaberne udgeres af de 100% ejede selskaber: Aarhus
Universitetsforlag A/S, Alexandra Instituttet A/S, FEAS Erhverv P/S, FEAS Bolig P/S med sit datterselskab
Parkkollegierne P/S samt AUFF Invest P/S med sit datterselskab AUFF Invest Forum P/S og Sandbjerg Gods
P/S samt Incuba A/S (ejerandel 60%).

Koncernoversigt

AARHUS UNIVERSITETS
FORSKNINGSFOND

AUFF HOLDING P/S

Ejerandel: 100%

AUFF
KOMPLEMENTAR ApS

Ejerandel: 100%

AARHUS UNIVERSITETS-
FORLAG A/S

Ejerandel: 100%

INCUBAA/S AUFF INVESTP/S FEAS ERHVERV P/S FEAS BOLIGP/S SANDBJERG GODsS P/S
Ejerandel: 60,0% 3

Ejerandel: 100% Eje 00% Ejerandel: 100% I: 100%

AUFF INVESTFORUM P/5 PARKKOLLEGIERNE P/ S

Ejerandel: 1003 Ejerandel: 100%

Udvikling i aret

Aktivfordelingen i AUFF Holdings portefalje kan i overblik beskrives séledes: AUFF Invest P/S har en
vaerdipapirportefolje, der udger ca. 60% af AUFF Holdings egenkapitalbinding, mens AUFF Holdings
egenkapitalbinding i FEAS Erhverv P/S og AUFF Holdings gvrige selskaber udger ca. 40%.

Arets resultat i AUFF Holding var 432,2 mio. kr. Egenkapitalen har udviklet sig fra 5.067 mio. kr. til 5.212
mio. kr. og balancesummen fra 5.229 mio. kr. til 5.392 mio. kr.

AUFF Invest P/S

AUFTF Invest P/S blev oprettet i 2017 med det formal at handtere Aarhus Universitets Forskningsfonds likvide
formue og via investeringer, herunder investeringer i veerdipapirer samt veerdipapirlignende og alternative
investeringer, at skabe langsigtet kapitaltilvaekst og afkast. Selskabets resultatopgerelse for 2023 udviser et
overskud pa 309 mio. kroner, og selskabets balance pr. 31. december 2023 viser en egenkapital pa 2.985 mio.
kroner. Det svarer til et afkast pa 11,3% pa vaerdipapirportefoljen, hvilket er i trdd med den generelle udvikling
pé den finansielle markeder, sammenlignelige investorer og en anelse bedre end det valgte benchmark i AUFF
Invest. Resultatet betragtes pa den baggrund som tilfredsstillende.
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Ledelsesberetning

Aret 2023 startede positivt ud med stigninger i bade aktier og obligationer, da forventningen i markedet var, at
centralbankerne kunne opné en blgd landing, men sandsynligvis ogsé som en modreaktion pa de store fald pa
aktiemarkederne i Q4 2022. Men gleeden var kortvarig, da inflationsfaldene i bAde USA og Europa var mindre
end forventet, og arbejdsmarkedet i USA var stadig “glohedt”. Det skabte fornyet frygt for stigende lenninger
og inflation, og retorikken fra centralbankerne blev hardere i februar.

Medio marts kom der et nyt chok til finansmarkederne, da den amerikanske nichebank Silicon Valley Bank
reelt gik konkurs efter et sdkaldt "bankrun”, og efterfolgende blev Credit Suisse overtaget af UBS efter
gkonomiske problemer gennem en del &r. Centralbankerne var hurtige til at reagere med bl.a. likviditet, men
bankaktierne faldt kraftigt og trak det globale aktiemarked med ned.

Markederne talte om “den mest ventede recession”, og i tre ud af fire tilfeelde er en hird stramningscyklus som
denne endt med en recession i gkonomien. Men det blev mod forventning ikke tilfzeldet i USA i 2023, mens
Tyskland og Europa sandsynligvis har vaeret i recession i 2023.

Fra maj drev Al-bglgen de store teknologiaktier kraftigt op, og vi har leert et nyt begreb, de sakaldte
“Magnificent 7” aktier (Tesla, Nvidia, Microsoft, Apple, Amazon, Google og Facebook). Tech aktier er steget
med godt 70%, og de resterende aktier i S&P 500 er steget med 6%.

Efter store stigninger i aktiekurserne hen over sommeren kom der en mindre korrektion i efteraret pd omkring
10%, men siden primo november har aktierne ikke set sig tilbage, og er steget med nasten 15%. Det globale
aktiemarked (MSCI World ACWI/AIl Country) er steget omkring 18% trods dystre forudsigelser eller udsigter
fra de fleste analytikere ved arets begyndelse.

Det ser ud til, at centralbankerne har faet styr pa inflationen. I Danmark var inflationen i november faldet til
omkring 0,5%, i USA var inflationen omkring 3% og i Europa ligeledes omkring 3%. Dog er kerneinflationen
noget hgjere pa omkring 4%, hvilket kan indikere, at det kan veere sveert eller tage leengere tid at komme helt
ned pé de gnskede 2,0%.

Styringsrenten fra FED er pa 5,5%, og fra ECB pa 4,0%, og forventningen i markedet er, at rentetoppen er
néet. Centralbankerne har dog signaleret "Higher-for-Longer”, altsa at de vil fastholde renterne hgje, indtil de
er helt sikre pd, at de har styr pa inflationen. Men der kom lempeligere meldinger fra Powell i november, s
markedet har en helt anden holdning end FED, og der er i markedet indpriset 4-6 rentenedsettelser ind i
2024. Der helt sikkert plads til rentenedsattelser, men det kan lyde meget optimistisk.

2023 blev som forventet endnu et begivenhedsrigt ar med store udsving pa de finansielle markeder. Men aret
endte positivt med et sdkaldt End-Year-Rally, hvor alle aktivklasser steg markant i november og december,
primaert trukket af nye signaler fra FED og store fald i statsrenterne.

Hvad angér AUFF Invests datterselskab, AUFF Invest Forum P/S, gik Forum i drift i efteraret 2022, og
selskabet begynder at fa afkast af investeringen.

FEAS Erhverv P/S

I FEAS Erhverv har aret forst og fremmest staet pa viderefarelse af de mange igangvaerende projekter blandt
andet i Universitetsbyen og pa Katrinebjerg. I Universitetsbyen blev de sidste ledige kvm. i bygning 1870
udlejet i begyndelsen af ret, og bygningen 1870 i den nordlige del af den nye campus er derfor i fuld funktion
inklusive forbindelsen under Ngrrebrogade via den nordlige passage. Der blev senere pa aret afholdt rejsegilde
pa BSS-projektet inklusive det store runde auditorium, samtidig med at der er blevet projekteret pa de naeste
delprojekter, herunder The Kitchen 2.0, Partnerhuset samt den nye foodhall. P4 grund af en udfordring med
darlige og svage etagedak i en del af BSS-projektet, er datoen for indflytning og ibrugtagning for denne del
blevet justeret.

P& Katrinebjerg har man igangsat arbejdet med det nye campusstrgg, der skal ende ud med at forbinde hele
omradet. Derudover har der pagéet arbejde med projektering af nye bygninger til universitetet, samt en sterre
udvidelse hos en lejer pa Finlandsgade.

Af gvrige projekter har man i det nye ar atholdt ferste spadestik pa de kommende eksamenshaller i Lisbjerg, et
byggeri med 11 store haller med plads til 1.100 studerende samtidig, der skal rumme alle universitetets
skriftlige eksamener fra medio 2025.

-
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Ledelsesberetning

Internt har den store stigning i ejendomsportefoljen medfert et behov for et Facility Management system, der
blev indkebt til selskabet, ligesom man har ansat en projektassistent, der skal vaere med til at implementere og
drive systemet. Grundet en omorganisering af blandt andet de to projektafdelinger til én afdeling blev den nye
afdeling etableret med én falles projektdirekter. Pa sigt vil projektafdelingen blive yderligere forsteaerket, sa
bemanding felger med opgavemangden.

Med hensyn til de endelige ejendomsvurderinger pa erhvervsejendomme, efter den nye vurderingslov,
forventes disse farst klar i 2025 eller 2026. Indtil da beregnes ejendomsskatten af en forelgbig
ejendomsvurdering. Betalte ejendomsskatter for 2022-2023 er at betragte som en acontobetaling, da der kan
tilbagereguleres til 2022, nar de nye vurderinger foreligger.

For at imgdekomme en ekstrabetaling i 2025-2026, er der i indeverende drsrapport skensmaessigt hensat 14
mio. kr. Der er sarlig usikkerhed i forbindelse med vurderingen af Universitetsbyen, som begrunder
henszttelsen.

Selskabets balance udgjorde ved udgangen af 2023 4.019 mio. kr. Resultatet for finansielle poster udger 137
mio. kr., og endelig udger arets resultat for 2023 110 mio. kr. Arets resultat anses som tilfredsstillende, og er
peent over forventningerne ved érets begyndelse.

FEAS Bolig P/S

Arets aktiviteter har primzrt varet fokuseret pa drift og udlejning af selskabets boliger. P4 trods af et
lejemarked, der til tider har veeret udfordrende for udlejere med stor tomgang, har selskabets studieboliger
oplevet et minimum af tomgang. Man oplevede hurtigt en stor interesse for studieboligerne, da de kom i drift,
og ogsa ventelisten har veeret sa robust, at der kontinuerligt har veret nye lejere. Hvor andre udlejere har
reklameret med nedsattelse af husleje, reducere eller fjerne indskud eller andre tiltag for at fremme
udlejningen, har studieboligerne —samt datterselskabet Parkkollegierne — ikke oplevet en gget tomgang i drets
lob.

P& Teknologkollegiet blev renoveringsprocessen af veaerelser og badevarelser afsluttet i forste halvar. Den
planlagte renovering af vaerelserne pa Vennelystkollegiet blev besluttet udskudt til opstart i labet af andet
halvar 2025.

Selskabets balance udgjorde ved udgangen af 2023 305 mio. kr. Resultatet for finansielle poster udger 1,2 mio.
kr., og endelig udger arets resultat for 2023 2,3 mio. kr. Arets resultat er p& niveau med forventningerne ved
arets begyndelse, og betragtes pa den baggrund som tilfredsstillende.

Parkkollegierne P/S — datterselskab af FEAS Bolig P/S

Arets aktiviteter har primert vaeret fokuseret pa drift og udlejning af selskabets boliger. P trods af et
lejemarked, der til tider har vaeret udfordrende for udlejere med stor tomgang, har Parkkollegierne oplevet et
minimum af tomgang. Selskabet har en robust venteliste, der sikrer at der kontinuerligt er nye lejere. Dette
tilskrives bade Parkkollegiernes yderst unikke beliggenhed pa campus samt den meget SU-venlige og
konkurrencedygtige husleje.

Ud over almindelig drift og vedligehold af selskabets kollegiebygninger har aret som vanligt ogséd budt pé to
store renoveringer. I overensstemmelse med beslutningen fra 2019 vil Parkkollegierne gennemga renovering
af ét kollegium om &ret, ind til alle ni kollegier er blevet renoveret. I sommeren 2023 blev det nyrenoverede
Kollegium 3 taget i brug. Samme sommer pabegyndtes renoveringen af Kollegium 8, der forventes klar til
indflytning i sommeren 2024.

I april 2023 blev den allerede besluttede fredning af Universitetsparken og herunder Kollegierne 4 og 7 trukket
tilbage til fornyet behandling. Dette medferte en ny dialog med Slots- og Kulturstyrelsen samt et nyt
fredningsforslag, der blev sendt i hgring i november 2023. Begge kollegier er fortsat inkluderet i
fredningsforslaget, og endnu en gang giver forslaget udtryk for visse begransninger i de kommende
renoveringer. Der forventes et svar i sagen i lgbet af foraret 2024.

-
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Ledelsesberetning

Selskabets balance udgjorde ved udgangen af 2023 185 mio. kr., og resultatet for finansielle poster udgjorde
4,5 mio. kr. Arets resultat for 2023 udgjorde 2,6 mio. kr. Arets resultat anses for tilfredsstillende og er pa
niveau med forventningerne ved arets begyndelse.

Alexandra Instituttet A/S

Alexandra Instituttet har i 2023 haft en nettoomsatning pa 73,7 mio. kr. Resultatet af den primeere drift er 2,8
mio. kr. samt et resultat efter skat pa 2,3 mio. kr. De tilsvarende nggletal for 2022 var 72,5 mio. kr., 6,7 mio.
kr. og 10,3 mio. kr. I 2023 beskaftigede Alexandra i gennemsnit 83 fuldtidsmedarbejdere mod 81
fuldtidsmedarbejdere i 2022.

De overordnede resultater for arets omsatning og resultat vurderes som tilfredsstillende.

Alexandra har i 2023 haft et fornuftigt ar bade salgs- og resultatmassigt. Der er i lgbet af aret indgaet en raekke
nye aftaler, hvor Alexandra indtager rollen som strategisk partner indenfor digital innovation.

Aret bod blandt andet pi en evaluering af de syv danske GTS-institutter initieret af Uddannelses- og
Forskningsstyrelsen. Som en del af evalueringen blev der fortaget en ekstern brugerundersagelse. Her er mere
end 90% af virksomhederne tilfredse eller meget tilfredse med Alexandra som leverander og fremhaver, at de
valger Alexandra som leverander pé grund af den dybe viden og faglige ekspertise. Over 90% af F&I-
samarbejdspartnerne i evalueringens brugerundersagelse fremheaver, at Alexandra har vaeret afgerende for
forskningsprojektets faglige resultater.

Siden 2017 har Alexandra arbejdet med forskning og udvikling af danske sprogmodeller. I 2023 har Alexandra
startet projektet CoRal, der fokuserer pé at indsamle et dansk taledatasat samt frigive sprogmodeller, der
deekker en bred repraesentation af den danske befolkning. Herudover deltager Alexandra i et stort europaeisk
forskningsprojekt i samarbejde med bl.a. Linkopings Universitet i Sverige, Norges teknisk-naturvitenskapelige
universitet, Kebenhavns Universitet samt Fraunhofer i Tyskland. Malet med dette projekt er at opbygge og
frigive den storste sprogmodel i Europa. Grundmodeller, som Alexandra udvikler og traener i
forskningsprojekterne, stilles til radighed for danske virksomheder, og virksomhederne kan efterfalgende
traekke pa Alexandras kompetencer og radgivning til treening og implementering af specialmodeller i deres
specifikke forretningsdomane.

I partnerskab med Sund & Bzlt har Alexandra udviklet lesningen ‘Al Asset Inspection’ til preediktivt
vedligehold af betonkonstruktioner vha. kunstig intelligens. Lgsningen reducerer omkostningerne ved manuel
inspektion og agger samtidigt systematikken og kvaliteten af kontrollerne, hvorved levetiden pa
betonkonstruktioner forleenges. ‘Al Asset Inspection’ blevi 2023 anerkendt af FN’s World Intellectual Property
Organization (WIPO), som fremhzver lgsningen som del af fremtidens klimateknologi i deres ‘Green
Technology Book’, der blev offentliggjort pA COP28 i december.

Alexandra har lenge fokuseret pa aktiviteter indenfor cybersikkerhed og har blandt andet bistaet danske
virksomheder med uvildig sikkerhedsreview af software og IoT-produkter. Alexandra forventer i lobet af 2024
at kunne udvide radgivningsydelserne indenfor cybersikkerhed med egentlig certificering af software og IoT-
produkter. Malet er at sikre, at danske virksomheder bliver klar til at imedekomme de kommende
markedskrav sa som Cyber Resilience Act m.v.

Den forventede udvikling for 2024 er en stigning i aktivitetsniveauet og omsaetning pa mellem 10% og 15%.
Der forventes et positivt resultat i 2024 far omkostninger til nye strategiske forretningsomrader og finansielle
poster i niveauet 2-3 mio. kr., hvilket gar, at der fortsat kan investeres i den strategiske udvikling af selskabet.
Resultat for skat forventes i niveauet 1-2 mio. kr.

Aarhus Universitetsforlag A/S

Arets resultat for 2023 udviser et underskud pa 1,5 mio. kr.. Det negative resultat skyldes primzert underskud
pa driften af nyhedsmediet Vid&Sans, der lukkede med udgangen af april 2023. Dertil kom ekstraordinzere
omkostninger til flytning af forlagets kontorfaciliteter. P4 baggrund heraf vurderes arets resultat som
acceptabelt.

Datterselskabet Videnslyd A/S realiserede i 2023 et mindre underskud, der pévirkede forlagets resultat
negativt med et underskud pa TDKK 41. Selskabet forventer et positivt resultat i 2024.

-
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Sandbjerg Gods P/S

Partnerselskabets resultatopgarelse for 2023 udviser et underskud pad DKK 1,2 mio. kr., og partnerselskabets
balance pr. 31. december 2023 udviser en egenkapital pa 52,1 mio. kr. Arets resultat er bedre end forventet
ved drets begyndelse, hvorfor det vurderes som tilfredsstillende.

2023 har veret det forste ar i en leengere arraekke uden pavirkning fra coronaepidemien. Samtidig afsluttede
selskabet en renovering af godsets vaerelser og enkelte andre faciliteter i marts méned og var tilbage med
normal kapacitet og drift, hvor man i perioden september 2021 til marts 2023 var pa cirka 75% kapacitet.

Efter en periode med hgje elpriser har disse nu fundet tilbage til et lavere leje.

Rentestigninger betad oget rentebetaling pa realkreditldnene, hvorfor man valgte at indfri disse, og i stedet
optage et lavt forrentet 1an hos moderselskabet AUFF Holding P/S pé 20 mio. kr.

12023 arbejdedes videre med et 10-drsbudget, som er gkonomisk baeredygtigt pa den lange bane. Dette
haenger fortsat sammen med, at Aarhus Universitets Forskningsfonds bestyrelse har accepteret at overtage
Sandbjerg Gods og viderefare og udvikle det som et fortsat attraktivt konference- og madecenter til gleede for
forskning og uddannelse ved Aarhus Universitet og for vores eksterne gaester fra virksomheder og
organisationer samt private ophold.

Aret 2023 viste, at Sandbjerg er godt pa vej tilbage, samt at 10-arsbudgettet haenger sammen p4 sigt. Med en
overstéet renovering og opdaterede faciliteter gik Sandbjerg ud af aret 2023 med et realiseret antal kursusdegn
pa rundt regnet 8.000 mod budget 7.000, og ordrebogen for 2024 og 2025 peger ogsa i den rigtige retning,
mens der aktivt arbejdes med markedsfering og salg for at ramme den rette fordeling pa 60-70% AU-kunder
og 30-40% eksterne. Eksempelvis tog selskabet, som noget nyt, en hel del deal”’-kunder ind for at fylde
vearelser op, og man har lgbende taget bryllupsfester med overnatning ind.

Sandbjerg Gods er i dag et 100% ejet datterselskab pé linje med Aarhus Universitets Forskningsfonds
datterselskaber og dermed i en sikker havn med forventninger til indfrielse af de fastsatte mal. Hvad angar
likviditet, har selskabet modtaget en statteerklering fra Aarhus Universitets Forskningsfond, som sikrer
likviditetsberedskabet for driften.

Incuba A/S

Incuba har i lgbet af aret budt velkommen til 39 nye virksomheder, hvilket er en stigning i forhold til 2022, om
end det stadig er lidt lavere end aret for corona, og Incuba har sagt farvel til 41 virksomheder. Der er i lobet af
aret lavet 162 kontrakter og kontrakttilpasninger ifm. udvidelser og interne flytninger, hvilket er rekord for
den tid, Incuba har fort statistik med lejekontrakter. En del af de mange kontrakter skyldes dog, at Incuba har
mattet rykke en del rundt pa Katrinebjergs lejemal i forbindelse med tilbygningen.

Segningen fra de helt nyopstartede virksomheder til acceleratoren StartupLab er og har varet stabil. Der er 8
virksomheder ved arets udgang, og i alt har 15 virksomheder afsluttet forlgbet i StartupLab i 2023, hvor de 6 af
dem efterfolgende er overgaet til ordinzrt lejemal.

Ved érets udgang huser INCUBA ca. 170 virksomheder, hvilket er lidt mindre end foregdende ar og udtryk for,
at enkelte virksomheder i gjeblikket vokser sig store i INCUBA for senere at rykke over i INCUBA Next-
tilbygningen pa Katrinebjerg. Udlejningsprocenten for aret som helhed ender pa 94,6 %, hvilket er over budget
og anses for at veere tilfredsstillende taget i betragtning af, at vi midt pa aret har haft udflytninger af nogle af de
starste lejemal i INCUBAs historie.

Vi har i 2023 forfulgt strategien om at gge INCUBAs bidrag til forretningsudviklingen hos startups og scaleups
bl.a. gennem facilitering af samarbejde og vidensdeling virksomhederne imellem. 48 % af virksomhederne har
12023 samarbejdet med andre virksomheder i INCUBA, hvilket er lidt lavere end tidligere &r. I lgbet af aret
har 59 % af virksomhederne haft universitetssamarbejde, hvilket er pd samme niveau som é&ret for. Et andet
indsatsomréade er matching med investorer, hvor 39 % af de kapitalsagende virksomheder er blevet hjulpet af
INCUBA i 2023.
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Byggeriet af INCUBA Next, der indebarer en udvidelse af forskerparken pa Katrinebjerg med +22.000 kvm,
herunder en tdrnbygning pa 18 etager, skred i lobet af 2023 godt fremad. Tilbygningen er designet til tech-
virksomheder med +40 medarbejdere og deres sarlige behov. Der blev i lgbet af 2023 arbejdet intenst med at
sikre udlejning af de mange kvadratmeter til de helt rigtige virksomheder indenfor malgruppen af tech
scaleups. Arbejdet skrider planmessigt fremad og der er ved arets udgang lejet ca. 30 % af arealet ud til
virksomheder indenfor kernemalgruppen.

Det blev tilbage i 2021 besluttet at udsaette projektering af en mulig udvidelse i Skejby malrettet biotek
startups og virksomheder indenfor sundhed, som bl.a. skulle rumme et stgrre omrade til en stor lejer, som
senere er rykket ud. Det har givet anledning til at omdanne kvadratmeter i INCUBA Skejby til mindre
laboratoriekraevende biotek startups.

Arets resultat for skat er pa 26,7 mio. kr. Bestyrelsen betragter resultatet som tilfredsstillende.

Arets resultat

AUFF Holding P/S’ egenkapital udgjorde ved udgangen af 2023 5.212 mio. kr. Arets resultat for 2023
udfgjorde 432 mio. kr. Arets resultat vurderes pa %)aggrund af de finansielle markeders udvikling som
tilfredsstillende. Ved &rets begyndelse var forventningen et positiv resultat i niveauet DKK 175 - 225 mio. og
arets resultat er dermed bedre end forventet ved arets begyndelse, hvilket primaert kan henfares til positiv
kursregulering pd AUFF Invest P/S's bagrsnoterede verdipapirer.

Administration

AUFF Holding P/S administreres i et kontorfallesskab med moderfonden, Aarhus Universitets
Forskningsfond. Fondens adm. direkter og finansdirekter udger direktionen i selskabet, mens regnskabsfering
og gkonomistyring varetages af fondens gkonomichef og evrige personale. Det daglige ansvar for portefaljens
drift varetages af direktionen i de enkelte datterselskaber. Selskabet har derudover et netveerk af radgivere, der
anvendes som vidensberedskab.

Markedsrisici

Selskabets resultat vil primart vaere athaengig af udviklingen indenfor de respektive datterselskabers
brancheforhold, herunder ikke mindst udviklingen pa de finansielle markeder

Mailsatninger og forventninger for det kommende &r
Selskabet forventer en fortsat positiv udvikling med et forventet resultat i niveauet 225 - 275 mio. kroner. Det

forventede resultat er dog praeget af et scenarie, hvor ogsé 2024, med generelt store usikkerheder, ikke mindst
pa de finansielle markeder, som fortsat kan ggre resultatet uforudsigeligt.

Redegorelse for samfundsansvar

Selskabets eneste funktion er at fungere som mellemholdingselskab i Aarhus Universitets Forskningsfond-
koncernen.

Der henvises til redegorelse for samfundsansvar i Aarhus Universitets Forskningsfond, CVR-nr. 10 46 61 05,
som kan findes pa www.cvr.dk.
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Redegorelse for kansmaessig sammensatning

Selskabets bestyrelse bestar af 4 bestyrelsesmedlemmer som alle er mand. Som falge heraf har
selskabet ikke en ligelig fordeling af den kensmaessige sammensatning. Selskabet har ikke opnaede en
lige fordeling af kgnnene i 2023, da der ikke har vearet udskiftning i bestyrelsen.

Det er bestyrelsens malsaetning at mindst et medlem af bestyrelsen skal udgeres af en kvinde senest i 2026. En
ligelig fordeling af det underrepraesenteret ken i bestyrelsen forsgges opnaet i 2023 ved at opfordre selskabets
ejere til at vaelge en kvinde ind i bestyrelsen senest i 2026.

Der er ingen ansatte i selskabet, hvorfor der ikke er udarbejdet en politik for det underrepraesenteret
kon for gvrige ledelseslag.

2023 2022

Det gverste ledelsesorgan

Samlede antal medlemmer 4 4
Underrepraesenteret kon i pct. 0% 0%
Maltal i pct. 25% 25%
Arstal for opfyldelse af maltal 2026 2026
Virksomhedens gvrige ledelsesniveauer

Samlede antal medlemmer 2 2
Underreprasenteret kon i pct. 0% 0%
Maltal i pct. 0% 0%
Arstal for opfyldelse af maltal n/a n/a

Redeggorelse for dataetik
Den opggrelse, der kraeves i henhold til arsregnskabslovens § 99d, er indeholdt i koncernregnskabet for
Aarhus Universitets Forskningsfond, CVR-nr. 10 46 61 05, som kan findes pa www.cvr.dk.

Usikkerhed ved indregning og méling
Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i drsrapporten.

Udbytte

Det ordinzere udbytte foreslas for 2023 fastsat til 150 mio. kroner.
Usadvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt resultatet af selskabets
aktiviteter og pengestremme for 2023 er ikke pavirket af usedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af
arsrapporten.

-
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2023 2022

TDKK TDKK
Andre eksterne omkostninger -1.688 -1.572
Bruttotab -1.688 -1.572
Personaleomkostninger 1 -130 -128
Resultat for finansielle poster -1.818 -1.700
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 2 433.529 1.755.582
Finansielle indtaegter 3 8.930 6.240
Finansielle omkostninger 4 -8.399 -5.600
Arets resultat 5 432.242 1.754.522
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Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender

Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2023 2022
TDKK TDKK

6 5.172.714 5.029.435

5.172.714 5.029.435

5.172.714 5.029.435

220.050 200.000

220.050 200.000

220.050 200.000

5.392.764 5.229.435
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Overfort resultat

Foresléet udbytte for regnskabsiret
Egenkapital

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Kortfristede geldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Nertstdende parter
Begivenheder efter balancedagen
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2023 2022
TDKK TDKK
2.538.000 2.538.000
2.524.050 2.254.045
150.000 275.000
5.212.050 5.067.045
127 98
180.525 162.230
62 62
180.714 162.390
180.714 162.390
5.392.764 5.229.435
7
8
9
10
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar

Betalt ordineert udbytte
Ovrige egenkapitalbeveegelser
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Foreslaet
udbytte for
Selskabs- Overfort regnskabs-
kapital resultat aret Talt
TDKK TDKK TDKK TDKK
2.538.000 2.254.045 275.000 5.067.045
0 0 -275.000 -275.000
0 -12.237 0 -12.237
0 282.242 150.000 432.242
2.538.000 2.524.050 150.000 5.212.050
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Noter til arsregnskabet

2023 2022
TDKK TDKK
1. Personaleomkostninger
Lonninger 125 125
Andre personaleomkostninger 5 3
130 128
Heraf udger vederlag til bestyrelse:
Bestyrelse 125 125
125 125
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 0 0

Direktionen er aflonnet i Aarhus Universitets Forskningsfond. Vederlaget til direktionen afregnes via
administrationshonorar til moderfonden og udger for 2023 TDKK 603 (2022: TDKK 681)

2023 2022
TDKK TDKK
2. Indteegt af kapitalandele i dattervirksomheder
Andel af overskud 433.240 -288.808
Forskydning i intern avance 289 265
Gevinst ved udlodning af kapitalandele til dagsveerdi 0 2.044.125
433.529 1.755.582
2023 2022
TDKK TDKK
3. Finansielle indtagter
Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder 8.930 6.240
8.930 6.240
2023 2022
TDKK TDKK
4. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder 8.398 5.598
Andre finansielle omkostninger 1 2
8.399 5.600

pwc 18



Noter til arsregnskabet

5. Resultatdisponering

Betalt ekstraordinart udbytte

Foresléet udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Overfort resultat

pwe

2023 2022

TDKK TDKK
0 3.359.398
150.000 275.000
0 -97.059
282.242 -1.782.817
432.242 1.754.522
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Noter til arsregnskabet

2023 2022
TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 5.631.683 5.170.514
Tilgang i arets lob 30.043 1.565.727
Afgang i drets lob 0 -1.104.559
Kostpris 31. december 5.661.726 5.631.682
Veardireguleringer 1. januar -602.247 107.924
Arets afgang 0 -2.275.269
Arets resultat 433.240 -288.806
Modtagne udbytter -308.057 -179.620
Arets opskrivninger, netto 0 2.044.125
@vrige egenkapitalbeveegelser, netto -12.237 -10.866
Forskydning i intern avance 289 265
Veardireguleringer 31. december -489.012 -602.247
Regnskabsmessig vaerdi 31. december 5.172.714 5.029.435
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres séledes:
Selskabs-
Navn Hjemsted kapital  Ejerandel Egenkapital Arets resultat
FEAS Bolig P/S Aarhus TDKK 100% 176.565 2.284
111.000
Parkkollegierne P/S * Aarhus TDKK 100% 29.089 2.636
10.000
Aarhus Universitetsforlag A/S  Aarhus TDKK 660 100% 1.144 -1.546
Alexandra Instituttet A/S Aarhus TDKK 1.000 100% 33.811 2.277
AUFF Invest P/S Aarhus TDKK 100% 2.984.837 309.436
1.500.000
AUFF Invest Forum P/S * * Aarhus TDKK 100% 41.166 1.949
10.000
Incuba A/S Aarhus TDKK 60% 568.629 20.787
46.752
Sandbjerg Gods P/S Aarhus TDKK 7.500 100% 52.117 -1.192
FEAS Erhverv P/S Aarhus TDKK 100% 1.608.383 109.510
800.000
5.495.741 446.141

*) Datterselskab af FEAS Bolig P/S
**) Datterselskab af AUFF Invest P/S
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Noter til arsregnskabet

7. Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Der er ikke sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser pr. 31. december 2023.

8. Nertstaende parter og oplysning om afleggelse af koncernregnskab

Grundlag
Bestemmende indflydelse
Aarhus Universitets Forskningsfond, Moderfond
CVR-nr. 10 46 61 05, Finlandsgade 14, 8200
Aarhus N

@vrige nartstaende parter
AUFF Komplementar ApS CVR-nr. 38 28 08 048 Komplementar

Transaktioner

I henhold til arsregnskabslovens §98c, stk. 7 oplyses der ikke om transaktioner med nertstdende
parter.

Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet:

Navn Hjemsted
Aarhus Universitets Forskningsfond CVR-nr. 10 Aarhus N
46 61 05

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

www.cvr.dk

9. Efterfolgende begivenheder

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse p4 bedemmelsen af
arsrapporten.
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Noter til arsregnskabet

10. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for AUFF Holding P/S for 2023 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.
Arsregnskabet for 2023 er aflagt i TDKK.
Koncernregnskab

Med henvisning til drsregnskabslovens § 112 og til koncernregnskabet for 2023 for Aarhus Universitets
Forskningsfond har selskabet undladt at udarbejde koncernregnskab.

Pengestromsopgerelse

Med henvisning til drsregnskabslovens § 86, stk. 4 og til pengestreamsopgerelsen i koncernregnskabet for
Aarhus Universitets Forskningsfond CVR-nr. 10 46 61 05 har partnerselskabet undladt at udarbejde
pengestramsopgorelse.

Generelt om indregning og méling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der maéles til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opné arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af eendrede regnskabsmeessige skon af
belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
partnerselskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
partnerselskabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelse

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration og revision mv.
Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret under posten “Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret.

-
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Noter til arsregnskabet

Skat af drets resultat
Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet skatter i resultatopgarelsen

henholdsvis skyldige og udskudte skatter i balancen. Direkte eller inddirekte selskabsdeltager, som er
selvstendige skattesubjekter, beskattes af selskabets indkomst.

Balance

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 regnskabsmassige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponeringen
til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven reduceres
med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vardi indregnes til DKK 0. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat
forpligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegéelse af tab.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Finansielle geldsforpligtelser

Geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veardi.

Hoved- og nogletal

Forklaring af negletal
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100 / Samlede aktiver ultimo
Egenkapitalforrentning Ordinzert resultat efter skat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
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