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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2020 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 2020 samt af resultatet af partnerselskabets aktiviteter for 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 21. april 2021

Direktion

Jorgen Lang Claus Fynbo Larsen
adm. direktor finansdirektor

Bestyrelse

Brian Bech Nielsen Torben Magnus Andersen Peter Lochte 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 2020 samt af resultatet af partnerselskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for AUFF Holding P/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2020, der
omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgorelse og noter, herunder anvendt 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-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af partner-
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede 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 partnerselskabets evne til at fortsaette
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Den uafhangige revisors revisionspategning

driften; at oplyse om forhold vedrgrende 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 gore 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 partnerselskabets 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 partnerselskabets evne til at
fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning gere opmaerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at partnerselskabet ikke l&engere kan fortseette 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 21. april 2021
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Claus Lindholm Jacobsen Michael Nielsson
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23328 mnei5151

-
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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
Hjemstedskommune: Aarhus

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

Direktion Jorgen Lang

Claus Fynbo Larsen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Hoved- og noggletal

Set over en 4-arig periode kan partnerselskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

2020 2019 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Resultat fer finansielle poster -1.478 -1.279 -1.208 -250
Resultat af finansielle poster 183.986 516.954 -40.381 277.351
Arets resultat 182.508 515.675 -41.589 277.101
Balance
Balancesum 5.044.055 5.029.984 4.635.896  4.837.891
Egenkapital 4.865.414  4.827.984 4.460.979  4.637.497
Nogletal i %
Soliditetsgrad 96,5% 96,0% 96,2% 95,9%
Forrentning af egenkapital 3,8% 11,1% -0,9% 6,1%
-
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Ledelsesberetning

Formal

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 udgares af de 100% ejede selskaber:
Aarhus Universitetsforlag A/S, Alexandra Instituttet A/S, Parkkollegierne A/S, Forskningsfondens
Ejendomsselskab A/S, Helsingforsgade 25 Aarhus A/S og AUFF Invest P/S med sit datterselskab AUFF
Invest Forum P/S, samt Incuba A/S (ejerandel 59,7%) og Capnova A/S (ejerandel 53,1%). I foraret 2021
forventes Sandbjerg Gods P/S at blive gaveoverdraget til Aarhus Universitets Forskningsfond, hvor godset
vil indgé som et 100% ejet datterselskab pé linje med AUFF Holdings gvrige datterselskaber.

.
Koncernoversigt
AARHUS UNIVERSITETS
FORSKNINGSFOND
AURIGA INDUSTRIES A/S
Ejerandel: 100%
'
AUFF HOLDING P/S
Ejerandel: 100%
SORHEN ALEXANDRA PARKKOLLEGIERNE A/s ~ FORSKNINGSFONDENS INCUBA A/S HELSINGFORSGADE 25 CAPNOVA A/S AUFF INVEST P/S
INIVERSITETSFORLAG A/S INSTITUTTET A/S Ejerandel: 100% EJENDOMSSELSKAB A/S Ejerandel: 59,7% AARHUS A/S Ejerandel: 53,1% Ejerandel: 100%
Ejerandel: 100% Ejerandel: 100% Ejerandel: 100% Ejerandel: 100%
AUFF INVEST FORUM P/S
Ejerandel: 100%

pwc 7



Ledelsesberetning
Udvikling i dret

Aktivfordelingen i AUFF Holdings portefolje kan i overblik beskrives séledes: AUFF Invest P/S har en
vardipapirportefolje, der udger ca. 60% af AUFF Holdings egenkapitalbinding, mens AUFF Holdings
egenkapitalbinding i FEAS og AUFF Holding P/S’ gvrige selskaber udger ca. 40%. 2020 har vaeret et ar
praeget af Covid-19-pandemien. I foraret 2020 udarbejdede AUFF Holding forskellige analyser og var reelt
ikke i stand til at vurdere effekten af pandemien p4 sigt. I dag kan det noteres, at pandemien ikke generelt
har haft vaesentlig indflydelse pA AUFF Holdings resultater.

AUFF Invest P/S

AUFF Invest P/S blev oprettet pr. 1. januar 2017 med det formal at hdndtere Aarhus Universitets
Forskningsfonds likvide formue og via investeringer, herunder investeringer i vaerdipapirer samt
vaerdipapirlignende og alternative investeringer, at skabe langsigtet kapitaltilvaekst og afkast. Selskabets
resultatopgorelse for 2020 udviser et overskud pa 73,6 mio. kr. og selskabets balance pr. 31. december
2020 udviser en egenkapital pa 3.025 mio. kr.

Som noteret i drsrapporten fra 2019 under afsnittet "Begivenheder efter balancedagen" blev 2020 som
forventet et meget turbulent 4r med meget kraftige bevaegelser pd markedsvaerdien af
vaerdipapirportefeljen. Verdipapirportefaljen kom godt ind i 2020 og 14 den 19. februar med et positivt
afkast pa godt fire procent svarende til et plus pa ca. 130 mio. kr. Herefter spredte Covid-19-pandemien sig
over hele verden. Den hurtige spredning i sygdommen medferte et kraftigt pres pa sundhedssystemerne og
verden over indferte regeringerne restriktioner og nedlukninger af samfundene. Nedlukningerne og de
forskellige restriktioner ramte realskonomien hardt, da omsatningen og indtjeningen i mange
virksomheder faldt kraftigt, samtidig med de faste omkostninger fortsat skulle honoreres.

Reaktionen pé de finansielle markeder kom prompte med massive fald i kurserne pa iseer aktier og
kreditobligationer. Markederne oplevede dage, hvor de storste aktieindeks bevaegede sig med 10-12%, og
volatiliteten steg op til et niveau, man ikke havde set siden finanskrisen i 2008. Den kraftigt stigende risiko
og higen efter likviditet betad, at ogsa aktiver som guld, danske realkreditobligationer og andre “sikre
havne” oplevede betydelige kursfald. Disse kraftige bevagelser i de finansielle markeder medforte, at
vaerdipapirportefoljen i lobet af godt en méaned tabte godt 750 mio. kr. og 14 den 23. marts med et tab pa
19%.

Som en reaktion pa den globale pandemi, og de indvirkninger den havde pa gkonomien, igangsatte stater
og centralbanker verden over finans- og pengepolitiske hjaelpepakker i et hidtil uset omfang. Disse
hjalpepakker, indeholdende blandt andet sikring af likviditet til markedsdeltagerne og centralbankernes
store opkeb af isar obligationer, genoprettede markedsordenen, og fik markederne til at rette sig den
resterende del af dret. I vaerdipapirportefeljen beted det, at aret sluttede med et positivt afkast pa ca. 87
mio. kr. svarende til 3,1%.

Set i forhold til de generelle forhold i veerdipapirmarkedet er resultatet tilfredsstillende. AUFF Invest P/S'
beregnede benchmarkportefglje ville sdledes have givet et afkast, der var p4 samme niveau. Absolut set
anses resultatet for mindre tilfredsstillende, herunder ogsa i lyset af, at der ved begyndelsen af aret
forventedes et resultat pa 4% af den investerbare formue.

_
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Ledelsesberetning

2020 blev ogsa ret, hvor bestyrelsen tiltrddte en revideret investeringsstrategi. Hvor man i den tidligere
strategi “Balance pa toppen” arbejdede med ca. 40-50% af portefeljen placeret i balancerede mandater og
de resterende i specialiserede mandater, vil den nye strategi allokere ca. 80% til specialiserede mandater
og blot 20% til ét balanceret mandat, der investeres via passive investeringsprodukter. I den nye strategi
allokeres der som noget nyt pa sigt ca. 10% af portefeljens veerdi til alternativer (Private debt, private
equity og infrastruktur). Selskabet har i december maned givet et tilsagn pa 50 mio. kr. til en
infrastrukturfond, der udvikler grenne energiprojekter i store dele af verden.

Selskabet indsked i 2019 40 mio. kr. i det 100%-ejede datterselskab AUFF Invest Forum P/S. AUFF Invest
Forum investerer i en erhvervsejerlejlighed i Forumbyggeriet pd Aarhus Universitetshospital i Skejby, der
skal indeholde kliniknzre forskningsfaciliteter, som vil blive udlejet til Aarhus Universitet, Health.
Lejemalet er uopsigeligt i 15 ar, ligesom der ligger en aftale med regionen omkring en fast athaendelsespris i
det tilfeelde, at Aarhus Universitet ikke leengere ensker at anvende faciliteterne, og AUFF Invest Forum P/S
skulle gnske at salge erhvervsejerlejligheden. Investeringen kan derfor betragtes som en obligation med
lav risiko. AUFF Invest Forum P/S optog i efteraret 2020 et realkreditlan til byggeriet. Lanet er et
fastforrentet 20-drigt 1dn med en palydende rente pa 0,5%. Lanet andrager en sterrelse pa 51,3 mio. kr.
Forum-byggeriet forlgber som planlagt og forventes feerdiggjort og taget i brug medio 2022. Pr. 31.
december 2020 udger balancesummen i AUFF Invest Forum P/S 95,3 mio. kr.

Forskningsfondens Ejendomsselskab A/S

2020 har veeret et ar praget af Covid-19 pandemien. I fordret 2020 var selskabets ledelse ikke i stand til at
vurdere effekten af pandemien. I dag kan det noteres, at pandemien ikke har haft vaesentlig indflydelse pa
selskabets forventede omsatning, resultat og balanceudvikling. Hvad angar sidstnavnte kan det
konstateres, at alle selskabets byggeaktiviteter gennem 2020 er fortsat pa det forudsatte niveau og hvad
angar omsatningen er denne ogsa som forventet, idet det dog bemaerkes, at der i aret er givet henstand til
nogle lejere, der har givet begrundet anmodning derom.

Arets aktiviteter har primaert vaeret fokuseret pa drift og videreudvikling af ejendomsportefaljen, samt
sonderinger og konkrete tiltag med henblik pa yderligere ejendomserhvervelser.

I Universitetsbyen blev "The Kitchen”, universitetets nye iveerksatterfabrik, indviet i februar. Derudover
har man i lgbet af aret haft gang i flere af delprojekterne pa omradet, herunder byggemodning,
nedbrydning og de omfattende arbejder pa bygningskompleks 1870, der efter planen tages i brug primo
2022 af Institut for Molekylaerbiologi og Genetik. Derudover var der skrevet kontrakt og igangsat
byggearbejderne pa det tidligere patienthotel, der nu omdannes til 132 studieboliger, som ligeledes
forventes taget i brug i starten 2022, samt i aret blev der etableret seks nye gaesteboliger i de to tidligere
overlagevillaer pa Peter Sabroes Gade. Det store delprojekt vedrgrende universitetets flytning af Faculty of
Business and Social Sciences fra Fuglesangs Allé til Universitetsbyen har veeret i udbud med en forventet
beslutning og kontrahering i foraret 2021.

P& Katrinebjerg er lokalplansprocessen inde i sin afsluttende fase, hvor de sidste udestaender er ved at
falde pa plads, og lokalplanen paregnes sendt i offentlig hering i lgbet af foraret 2021.

_
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Ledelsesberetning

FEAS afleverede i april 2020 det nye domicil pa Helsingforsgade til DMJX (Danmarks Medie- og
Journalisthgjskole).

Af nyerhvervelser i aret har FEAS indgéet aftale om keb af "Hejmdal” som er beliggende i forlengelse af
Universitetsbyen. Endvidere blev den tidligere aftale om et mageskifte pa Katrinebjerg udmentet, séledes
at selskabet modtog en del af ejendommen Helsingforsgade 4 og samtidig afgav en del af ejendommen
Jens Baggesens Vej 51-53. Med henvisning til selskabets regnskabspraksis, hvor ejendomme optages til
indkebt vaerdi med fradrag for lebende afskrivninger, medferte mageskiftet samtidig en regnskabsmassig
avance pa 12 mio. kr., der indgar som en del af selskabets resultat.

Selskabets balance udgjorde ved udgangen af 2020 3.114 mio. kr. mod 2.719 mio. kr. ved indgangen til aret.
Selskabets aktiver i form af grunde og bygninger ligger i niveauet 2.900 mio. kr., idet der i den forbindelse
erindres om selskabets regnskabsprincip, hvor ejendomme optages til indkgbt veerdi med fradrag af
lobende afskrivninger.

Nettoomsztningen udgjorde i 2020 179 mio. kr., hvilket svarer til en stigning pa 20% fra niveauet i 2019.
Resultatet for finansielle poster udger 102 mio. kr. svarende til niveauet i 2019.

Arets resultat for 2020 udgjorde 83 mio. kr. mod 64 mio. kr. 2019. Arets resultat anses som
tilfredsstillende og er godt og vel pa niveau med forventningerne ved arets begyndelse.

Alexandra Instituttet A/S

Alexandra Instituttet havde i 2020 en omsatning uden udlaeg pa 68,5 mio. kr. Resultatet af den ordinzere
drift var 1 mio. kr., og resultatet efter skat var pa 0,8 mio. kr. De tilsvarende tal for 2019 var 71,7 mio. kr., -
3,9 mio. kr. og -3,1 mio. kr. I 2020 beskaftigede Alexandra Instituttet i gennemsnit 89
fuldtidsmedarbejdere, hvor der i 2019 var 102. Alexandra Instituttet har haft et fornuftigt r, gkonomisk
set. Dette skyldes flere strategiske til- og fravalg af selskabets aktiviteter og forretningsomrader, hvilket
blandt andet har resulteret i en bedre balance mellem forsknings- og kommercielle aktiviteter.
Prioriteringer har medfert, at den gkonomiske balance er genoprettet, og at der igen er overskud i
selskabet. Resultatet for 2020 er i mindre grad negativt pavirket af Covid-19-pandemien og de
medfelgende nedlukninger, der har ramt det danske samfund i store dele af 2020. De stgrste udfordringer
for Alexandra Instituttet i forbindelse med pandemien har vaeret udskydelse og forsinkelser af projekter.
P& trods af Covid-19 gir selskabet ud af 2020 med en tilfredsstillende ordrebog og et godt udgangspunkt
for 2021. Alexandra Instituttet forventer en stigning i aktivitetsniveauet for 2021 og en stigning i
omsatningen pa mellem 5-10%. Der forventes et positivt resultat i 2021 for afskrivninger og finansielle
poster i niveauet 2-3 mio. kr., hvilket gar, at der igen kan investeres i den strategiske udvikling af selskabet.
Resultat for skat forventes at vaere i lejet 1-2 mio. kr. Alexandra Instituttets bestyrelse har besluttet, at dele
af driftsoverskuddet fremover fortsat vil blive brugt til strategisk videreudvikling af virksomheden,
herunder udvalgte forretningsomréader.

Aarhus Universitetsforlag A/S

Arets resultat for 2020 udger for finansielle poster et underskud pa t.kr. 1.384 og efter finansielle poster og
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Ledelsesberetning

skat et underskud pa t.kr. 381. Aret pa Aarhus Universitetsforlag var praeget af covid-19-pandemien. Den
resultatmaessige afvigelse viser primeert hen til et samlet salg pa knap 30% under det budgetterede.
Nedgangen i salg skal forklares med svackkede salgskanaler i form af permanente boghandlernedlukninger,
herunder blandt andet Arnold Busch-kaedens konkurs i foraret 2020 samt midlertidige
boghandlernedlukninger i forar/vinter samt aflyste arrangementer. En stigning i indteegter fra de digitale
kanaler som streamingtjenester og bibliotekernes eReolen har langtfra kunnet kompensere for nedgangen i
salget af fysiske bager. Ogsa salget i udlandet har vearet vigende i 2020. Resultatet betragtes af forlaget som
utilfredsstillende, men set i lyset af pavirkningen fra corona acceptabelt.

Datterselskabet Videnslyd A/S har i 2020 vist sig skonomisk baredygtigt, trods forventninger om
underskud i en leengere opstartsfase. Det ma betragtes som serdeles tilfredsstillende. Pévirkningen pa
forlagets resultat er t.kr. 62. I 2020 udgav forlaget 57 trykte bager og 7 titler, der kun udkom som e-bog. Af
de 57 trykte bager var 48 pa dansk og 9 pa engelsk. I lgbet af 2020 blev der gennemfort en reekke
rationaliseringer af forlagets drift og taget en raekke initiativer til digitalisering af bade interne
arbejdsgange og i salgsleddet, og virksomheden stér derfor bedre rustet til fremtiden end ved indgangen til
aret. I 2019 blev forlaget efter et leengere forarbejde optaget i The Association of University Presses som det
fjerde forlag pa det europaiske fastland. Optagelsen er et udtryk for en strategisk satsning pa storre
international tilstedevearelse og dermed pa leengere sigt en styrkelse af forskningspubliceringssgjlen i
forlaget.

Parkkollegierne A/S

2020 har veeret et ar praget af Covid-19 pandemien. Efter afslutningen af 2020 kan det noteres, at
pandemien ikke har haft vaesentlig indflydelse pa selskabets forventede omsaetning, resultat og
balanceudvikling. Hvad angar sidstnaevnte kan det konstateres, at selskabets byggeaktiviteter gennem
2020 er fortsat pa det forudsatte niveau, og hvad angar omsaetningen er denne ogsa som forventet. En stor
ros skal lyde til kollegianerne, der gennem det seneste ar har métte leve med og indrette sig efter de til
enhver tid vaerende restriktioner, en opgave de har taget pa sig, og som de péa forbilledlig vis har lgst i
gangfellesskaberne.

Arets aktiviteter har pa den bygningsmassige side, ud over almindelig drift af kollegiebygningerne,
omfattet to sterre renoveringer.

Hen over efteraret 2019 besluttede bestyrelsen efter grundige dreftelser at lade Kollegium 6 renovere i
2020/2021 og da med fezlles bad og toilet - i en opdateret form med bedre faciliteter og indretning i to
vaerelsesmoduler frem for i et vaerelsesmodul. Renoveringen af Kollegium 6 blev som planlagt igangsat i
sommeren 2020 og paregnes ferdig til indflytning sommeren 2021.

I efteraret 2019 blev endvidere aftalt en samlet renoveringsplan, hvor de efterfalgende
kollegierenoveringer udferes med ét kollegium om aret over de naste otte ar, og hvor det er aftalt, at naeste
renovering i 2021/2022 bliver Kollegium 2, og da med eget bad og toilet pa vearelserne efter modellen fra
Kollegium 1. Efterfolgende er det besluttet, at den nastfelgende renovering i 2022/2023 bliver Kollegium
3, og da med eget bad og toilet pa vaerelserne efter modellen fra Kollegium 1 og Kollegium 2. Nar der
forventeligt i 2022 er gennemfort en evaluering af erfaringerne efter renoveringen af Kollegium 6, som

_
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Ledelsesberetning

renoveres med falles toilet og bad, vil der blive taget stilling til, om modellen fra Kollegium 6 skal
viderefares pa flere kollegier.

Parkkollegierne besluttede ligeledes i dret at hjemtage rengeringen af kollegierne for at hgjne niveauet.
Selvom lgsningen ville give en hgjere renggringsudgift, blev det vurderet, at eget rengeringspersonale ville
medfare storre ejerskab til opgaven samt give kollegianerne et kendt ansigt pa gangene.

Som omtalt i rsrapporten for 2019 blev der dengang varslet en fredning af Universitetsparken og hermed
ogsa af Parkkollegiernes ni kollegiebygninger. Der var fortsat ingen afklaring pa sagen, men man
forventede fortsat, at en eventuel fredning i givet fald ville have en indvirkning pé den planlagte
renoveringsproces.

Selskabets balance udgjorde ved udgangen af 2020 47 mio. kr. mod 38 mio. kr. ved indgangen til aret.
Nettoomsztningen udgjorde i 2020 15 mio. kr., og resultatet for finansielle poster udger 5 mio. kr.

Arets resultat for 2020 udgjorde 5,2 mio. kr. Arets resultat anses for tilfredsstillende og er pa niveau med
forventningerne ved arets begyndelse.

Incuba A/S

2020 har veeret et uforudsigeligt og udfordrende ar, der har kraevet lobende omstilling i driften og
serviceringen af virksomhederne. En vesentlig del af INCUBAs veerditilbud er adgangen til viden,
radgivning, netvaerk og samarbejde. Der er i lobet af 2020 afholdt 75 netveerksarrangementer, hvor i alt
godt 3.000 personer deltog. I foraret etablerede INCUBA et forum for CEOs med fokus pa viden og
sparring om ledelse i en krisetid, og har i lgbet af aret desuden opstartet nye erfagrupper indenfor
salg/markedsforing samt faglige erfagrupper for startups indenfor henholdsvis blockchain og machine
learning. INCUBA tilbad i forste halvar revisorhjelp til sggning af hjelpepakker og har bistaet en raekke
virksomheder med forlengelse af betalingsfrister efter individuel aftale.

Udlejningen har ikke staet stille i 2020. INCUBA har i lgbet af dret budt velkommen til 42 nye
virksomheder, har haft 43 interne omflytninger, og der er lavet 148 kontrakter og kontrakttilpasninger.
Segningen fra de helt nyopstartede til acceleratoren StartupLab er og har veeret stabil, mens segningen fra
startups og scaleups til almindelige lejemal har veaeret let dalende hen over aret. Ved arets udgang huser
INCUBA stadig knap 200 virksomheder og udlejningsprocenten for ret som helhed ender pa 97,2 %,
hvilket er en smule mindre end tidligere &r, men hgjt omstaendighederne taget i betragtning. Andelen af
spin-outs fra Aarhus Universitet ligger stabilt, men er steget indenfor biotek i forskerparken i Skejby. Der
har aret igennem vaeret hgj belaegning pé de 50 pladser i StartupLab, og mentorteamet er udbygget med 18
nye mentorer.

Det blev i efterdret 2020 besluttet at projektere en udvidelse pa +17.000 kvm. af forskerparken pa
Katrinebjerg inklusiv en 18 etagers bygning kaldet INCUBA Next med et tilpasset koncept til tech scaleups
og udviklingsteams fra videnstunge etablerede tech-virksomheder. Derudover arbejdes der med en mulig
udvidelse i Skejby malrettet biotek startups.

_i
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Ledelsesberetning

Arets resultat for skat er pa 30,3 mio. kr. og er bedre end forventet. Resultatet afspejler hgjere udlejning
end forventet og omkostninger under det forventede. Corona har séledes ikke pavirket resultatet
vasentligt. Bestyrelsen betragter resultatet som tilfredsstillende.

Udsigten i 2021 er forbundet med stor usikkerhed pa baggrund af coronaepidemien, hvilket der er taget
hgjde for i INCUBAs budget. INCUBA forventer dog fortsat at realisere et hgjt niveau for udlejning samt et
positivt resultat.

Helsingforsgade 25 Aarhus A/S

2020 har veeret et ar praget af Covid-19 pandemien. I fordret 2020 var selskabets ledelse ikke i stand til at
vurdere effekten af pandemien. I dag kan det noteres, at pandemien ikke har haft vaesentlig indflydelse pa
selskabets forventede omsztning, resultat og balanceudvikling. Hvad angar omsatningen er denne ogsa
som forventet, idet det dog bemaerkes, at der i dret er givet henstand til nogle lejere der har givet begrundet
anmodning derom.

Arets aktiviteter har hovedsageligt vaeret drift og videreudvikling af ejendomsportefoljen.

Kobet af Mollevangs Allé 142, Paludan-Miillers Vej 38 samt Abogade 11 blev effektueret med
overdragelsesdag den 1. december 2019. Efter en planlagt udflytning primo 2020 af Aarhus Universitets
Studentervaeksthus til Universitetsbyen er alle ejendomme ved arets udgang igen fuldt udlejede.

Selskabets balance udgjorde ved udgangen af 2020 105 mio. kr., og selskabets aktiver i form af grunde og
bygninger udger 100 mio. kr.Nettoomsatningen udgjorde i 2020 6,5 mio. kr., og resultatet for finansielle
poster udgjorde 2,8 mio. kr.

Arets resultat for 2020 udgjorde 1,7 mio. kr. Arets resultat anses for tilfredsstillende og er p& niveau med
forventningerne ved arets begyndelse.

Capnova A/S

Capnova er et investeringsselskab med det formaél at fungere som exit-operater i forhold til de selskaber,
som Capnova var medvirkende til at etablere under den i 2019 ophgrte statslige
innovationsmiljeordning.Selskabets resultatopgerelse for 2020 udviser et overskud pé 9,5 mio. kr., og
selskabets balance pr. 31. december 2020 udviser en positiv egenkapital pd 40 mio. kr. Det er ledelsens
vurdering, at den pr. 31. december 2020 foretagne vaerdiansattelse pa bedste vis udtrykker en meget
forsigtigt opgjort veerdi af portefoljeinvesteringer og de foretagne udlén. Selskabet har fra 1998 og til og
med 2019 vaeret operater af den statslige innovationsmiljgordning. Fra 2020 til og med 2023 er selskabet
udpeget som sakaldt exit-operator til pa vegne af staten at handtere de portefgljeinvesteringer, som
selskabet som innovationsmiljg har investeret midler i pa vegne af staten, kombineret med midler fra
selskabet. Arets resultat findes tilfredsstillende.
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Ledelsesberetning

Arets resultat

AUFF Holding P/S’ egenkapital udgjorde ved udgangen af 2020 4.865 mio. kr. Arets resultat for 2020
udgjorde 182,4 mio. kr. Arets resultat vurderes at vere tilfredsstillende.

Administration

AUFF Holding P/S administreres i et kontorfzllesskab med modervirksomheden, Aarhus Universitets
Forskningsfond. Fondens adm. direkter og finansdirektgr udger direktionen i selskabet, mens
regnskabsfaring og skonomistyring varetages af fondens gkonomichef og gvrige personale. Det daglige
ansvar for portefeljens drift varetages af direktionen i de enkelte datterselskaber. Selskabet har derudover
et netveerk af radgivere, der anvendes som vidensberedskab.

Markedsrisici

Selskabets resultat vil primeert veere athaengig af udviklingen indenfor de respektive datterselskabers
brancheforhold, herunder ikke mindst udviklingen pé de finansielle markeder.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Selskabet forventer en fortsat positiv udvikling med balance, omsztning pa niveau med det forudgaende
ar, og et resultat forventes i niveauet 175 — 225 mio. kr. Dette estimat er omgardet af stor usikkerhed som
folge af den altid vanskeligt forudsigelige udvikling pa finansmarkederne. Med henvisning til den tidligere
omtalte erfaring omkring Covid-19-pandemiens effekt for selskabet i 2020 er det selskabets vurdering, at
effekten af Covid-19 heller ikke i 2021 forventes at have veesentlig indflydelse pa selskabets forventede
omsatning og resultat. Dog kan effekten af en eventuel tredje bglge pavirke vaerdipapirbeholdningen i
AUFF Invest P/S i negativ retning.

Usikkerhed ved indregning og maling

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

Udbytte

Det ordinere udbytte foreslés for 2020 fastsat til 150 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af
arsrapporten.
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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 2020 2019
TDKK TDKK
-1.350 -1.1562
-1.350 -1.152
1 -128 -127
-1.478 -1.279
183.647 516.722
2 5.158 4.664
-4.819 -4.432
182.508 515.675
0 0
182.508 515.675
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Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2020 2019
TDKK TDKK

4 4.827.958 4.834.568

4.827.958 4.834.568

4.827.958 4.834.568

216.097 195.416

216.097 195.416

216.097 195.416

5.044.055 5.029.984
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Balance 31. december

Passiver

Note 2020 2019

TDKK TDKK

Selskabskapital 1.700.000 1.700.000
Overfort resultat 3.015.414 2.977.984
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 150.000 150.000
Egenkapital 4.865.414 4.827.984
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 113 100
Geeld til tilknyttede virksomheder 178.465 201.842
Anden geeld 63 58
Kortfristede gaeldsforpligtelser 178.641 202.000
Galdsforpligtelser 178.641 202.000
Passiver 5.044.055 5.029.984
Begivenheder efter balancedagen 8
Resultatdisponering 5
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 6
Neertstaende parter 7
Anvendt regnskabspraksis 9
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar

Betalt ordinaert udbytte

Jvrige egenkapitalbevaegelser
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Foreslaet udbyt-

Overfort te for regnskabs-
Selskabskapital resultat aret | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
1.700.000 2.977.984 150.000 4.827.984
0 0 -150.000 -150.000
0 4.922 0 4.922
0 32.508 150.000 182.508
1.700.000 3.015.414 150.000 4.865.414
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Noter til arsregnskabet

pwe

2020 2019
TDKK TDKK
Personaleomkostninger
Lanninger 125 125
Andre personaleomkostninger 3 2
128 127
Heraf udger vederlag til bestyrelse:
Bestyrelse 125 125
125 125
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 0 0

Direktionen er aflennet i Aarhus Universitets Forskningsfond. Vederlaget til direktionen afregnes via administra-
tionshonorar til moderfonden og udger for 2020 TDKK 615 (2019: TDKK 464)

Finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder 5.158 4.664

5.158 4.664

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder 4.818 4.431
Andre finansielle omkostninger 1 1
4.819 4.432
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Noter til arsregnskabet

2020 2019
TDKK TDKK
4 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 5.137.707 4.293.914
Tilgang i arets lgb 3.876 832.439
Overfarsler i arets lgb 0 11.354
Kostpris 31. december 5.141.583 5.137.707
Veerdireguleringer 1. januar -303.139 125.973
Arets resultat 183.333 542.953
Udbytte til moderselskabet -199.055 -949.502
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 4.922 1.330
Forskydning i intern avance pa materielle anlaegsaktiver 314 -26.232
Overfarsler i arets lgb 0 2.339
Veerdireguleringer 31. december -313.625 -303.139
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 4.827.958 4.834.568
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Forskningsfondens
Ejendomsselskab A/S Aarhus TDKK 400.000 100% 1.413.548 82.750
Parkkollegierne A/S Aarhus TDKK 1.000 100% 32.012 5.269
Aarhus Universitetsforlag A/S Aarhus TDKK 635 100% 5.338 -381
Alexandra Instituttet A/S Aarhus TDKK 1.000 100% 18.061 834
AUFF Invest P/S Aarhus TDKK 1.500.000 100% 3.024.595 73.581
AUFF Invest Forum P/S* Aarhus TDKK 10.000 100% 39.895 -243
Incuba A/S Aarhus TDKK 46.752 60% 500.180 23.582
Helsingforsgade 25 Aarhus A/S  Aarhus TDKK 6.500 100% 40.319 1.690
Capnova A/S** Aarhus TDKK 7.386 53% 40.130 9.518

5.114.078 196.600

*) Datterselskab af AUFF Invest P/S
**) Overfgrt fra associerede virksomhed til dattervirksomhed i 2019.
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Noter til arsregnskabet

pwe

Resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Overfgrt resultat

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Der er ikke sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser pr. 31. december 2020.

2020 2019
TDKK TDKK
150.000 150.000
0 -129.642
32.508 495.317
182.508 515.675
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Noter til arsregnskabet

pwe

Nzertstaende parter

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 neertstdende parter.

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernrapporten for moderfonden.

Navn Hjemsted

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

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

www.cvr.dk

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Noter til arsregnskabet

9 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for AUFF Holding P/S for 2020 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2020 er aflagt i TDKK.

Koncernregnskab

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

Pengestromsopgorelse

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

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 partner-
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd part-
nerselskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males 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.
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Noter til arsregnskabet

9 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

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 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.

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.

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 egenkapitalbeveaegelser 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-
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Noter til arsregnskabet

9 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
pligtelse hertil.

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.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Finansielle gaeldsforpligtelser

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

Hoved- og nagletal

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