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Virksomhedsoplysninger
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Hjemsted: Aarhus
Regnskabsar: 01.01.2020 - 31.12.2020
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Martin Kibsgaard Jensen

Direktion
Martin Kibsgaard Jensen

Revisor
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2020 -
31.12.2020 for Blue Capital A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2020 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2020 -

31.12.2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aarhus, den 23.06.2021

Direktion

Martin Kibsgaard Jensen

Bestyrelse

Henrik Puggaard Jens Thomas Lange
formand

Martin Kibsgaard Jensen
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Den uafhaengige revisors erklaering
om udvidet gennemgang

Til kapitalejerne i Blue Capital A/S

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Blue Capital A/S for regnskabsaret 01.01.2020 -
31.12.2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.01.2020 - 31.12.2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for
sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der
udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
afsnittet "Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af 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 henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnaede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften,
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet 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 den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlaegger og udferer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derudover
udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vores
konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespargsler til ledelsen og, hvor det er
hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende handlinger
samt vurdering af det opnaede bevis.
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Omfanget af handlinger, der udfares ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi udtrykker
derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Aarhus, den 23.06.2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jacob Nermark
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne30176
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Blue Capital A/S har siden stiftelsen i 2010 vaeret den ferende udbyder i Danmark af
ejendomsinvesteringsprojekter med fokus pa erhvervsejendomme.

Siden stiftelsen har selskabet udbudt 70 K/S projekter og formidlet en reekke ejendomme til “private placement”.
Dette til en samlet kebesum pa + DKK 2,2 mia.

Blue Capitals projekter aflagde i marts 2021 arsregnskab. Regnskaberne kan downloades via www.bluecapital.dk.

For de af projekterne, der med arsrapporten for 2020 aflagde regnskab for 2. gang eller mere, er geldende, at
den gennemsnitlige arlige forrentning af indskudt egenkapital i budgetperioden (ca. 20 ar) aktuelt gennemsnitligt
er 20,28% - og helt op til over 31%.

+ Alle selskaber har erhvervet danske investeringsejendomme

«  Alle ejendomme er erhvervet direkte fra Saelger uden direkte eller indirekte avance til Blue Capital A/S
*  Alle udbud er foretaget med tilhgrende behgrig revisor- og advokaterklzering

« Alle udbud er foretaget med tilhgrende finansieringstilsagn

« Ingen af de udbudte projekter, har i vaesentlig grad veeret negativ bergrt af COVID 19 i driftsaret 2020

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabets aktiviteter inden for udbud af ejendomme gennem kommanditselskaber er forlgbet planmaessigt og
tilfredsstillende og har som i de foregdende regnskabsar noteret sig en stor efterspargsel pa selskabets projekter,
hvor projektere flere gange har veeret udsolgt inden for 24 timer.

Selskabet stiftede i driftsaret Blue Capital Fundmanagement A/S, der er registeret hos Finanstilsynet, som
Forvalter af Alternative Investeringsforeninger (FAIF). Selskabet blev stiftet med henblik pa udbud af
ejendomsfonde, hvor fgrste fond skulle erhverve ejendomme for + DKK 500 mio. af Rema1000. Udbuddet af
Ejendomsfonden blev suspenderet efter ca. 2 mdr. og Ledelsen tilskriver primart den manglende fuldtegning, at
selskabet ikke har etableret en egentlig salgsorganisation samt regeringens forslag om lagerbeskatning af
ejendomsselskaber med en balance pa over DKK 100 mio. Eiendommene blev efterfglgende solgt via den
internationale kapitalforvalter Savills.

Selskabet afleegger - ovenstaende til trods - for 2020 det bedste resultat i selskabets historie, bade malt pa
omsaetning og resultat.

Pa trods af den store efterspargsel pataenker Ledelsen ikke at gge selskabets indtjening gennem prisforhgjelse,
da en stor del af virksomhedens succes tilsiges at vaere pa baggrund af projekternes store transparens og
genkendelig, der har veeret uaendret siden 2013.
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Der er oparbejdet en ganske betydelig goodwill i markedet, som knytter sig til Blue Capital A/S's varemaerke og
der investeres fortsat i selskabets fremtidige udvikling, herunder forbedret kendskabsgrad gennem
markedsfgring. Det er forventningen, at en fortsat upaklagelig historik i fremtiden sikrer Blue Capital A/S' et
endnu steerkere varemaerke, som garant for palidelige og eftertragtede ejendomsinvesteringer.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Blue Capital A/S har som alle danske virksomheder vaeret pavirket af COVID-19.
For Blue Capital har pavirkningen primaert vaeret af praktisk karakter.
Blue Capitals projekter er primaert rettet mod den del af detailsektoren, der har haft omsaetningsfremgang

under COVID-19 nedlukningen af samfundet (dagligvarebutikker og byggemarkeder), hvilket ogsa afspejles i en
stigende interesse for Blue Capitals projekter.
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2020 2019
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab 20.861.923 17.129.902
Personaleomkostninger 1 (4.708.946) (4.650.614)
Af- og nedskrivninger (6.324) (6.324)
Driftsresultat 16.146.653 12.472.964
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (6.501) 0
Indteegter af andre finansielle anlaegsaktiver 207.840 193.670
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 154.484 43.571
Andre finansielle indteegter 16.930 29.511
Andre finansielle omkostninger (64.326) (13.901)
Resultat for skat 16.455.080 12.725.815
Skat af arets resultat 2 (3.642.751) (2.811.222)
Arets resultat 12.812.329 9.914.593
Forslag til resultatdisponering
Ordinaert udbytte for regnskabsaret 12.000.000 9.000.000
Overfert resultat 812.329 914.593
Resultatdisponering 12.812.329 9.914.593
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Balance pr. 31.12.2020

Aktiver
2020 2019
Note kr. kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 21.563 12.649
Materielle aktiver 3 21.563 12.649
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 393.499 0
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.989.359 1.856.519
Deposita 24.487 24.487
Finansielle aktiver 4 2.407.345 1.881.006
Anlaegsaktiver 2.428.908 1.893.655
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 9.250.459 10.293.657
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 86.625 3.052.581
Andre tilgodehavender 3.581.243 2.241.144
Periodeafgraensningsposter 0 20.030
Tilgodehavender 12.918.327 15.607.412
Likvide beholdninger 10.587.994 3.969.957
Omsaetningsaktiver 23.506.321 19.577.369
Aktiver 25.935.229 21.471.024
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Passiver
2020 2019
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 1.000.000 1.000.000
Overfart overskud eller underskud 5.825.775 5.013.446
Forslag til udbytte for regnskabsaret 12.000.000 9.000.000
Egenkapital 18.825.775 15.013.446
Udskudt skat 388.000 353.000
Hensatte forpligtelser 388.000 353.000
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 278.835 637.010
Skyldige sambeskatningsbidrag 3.607.751 2.777.223
Anden geld 5 2.834.868 2.690.345
Kortfristede gaeldsforpligtelser 6.721.454 6.104.578
Gaeldsforpligtelser 6.721.454 6.104.578
Passiver 25.935.229 21.471.024
Eventualforpligtelser 6

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 7
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Egenkapitalopgerelse for 2020

11

Overfort Forslag til

Virksomheds- overskud eller udbytte for
kapital underskud regnskabsaret lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 1.000.000 5.013.446 9.000.000 15.013.446
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 (9.000.000) (9.000.000)
Arets resultat 0 812.329 12.000.000 12.812.329
Egenkapital ultimo 1.000.000 5.825.775 12.000.000 18.825.775
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Noter

1 Personaleomkostninger

12

2020 2019

kr. kr.

Gager og lenninger 4.308.331 4.190.110

Pensioner 212.000 261.000

Andre omkostninger til social sikring 38.832 41.027

Andre personaleomkostninger 149.783 158.477

4.708.946 4.650.614

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 6 6
2 Skat af arets resultat

2020 2019

kr. kr.

Aktuel skat 3.607.751 2.777.222

Andring af udskudt skat 35.000 34.000

3.642.751 2.811.222

3 Materielle aktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel

og inventar

kr.

Kostpris primo 83.124
Tilgange 15.238
Kostpris ultimo 98.362
Af- og nedskrivninger primo (70.475)
Arets afskrivninger (6.324)
Af- og nedskrivninger ultimo (76.799)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 21.563
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4 Finansielle aktiver

13

Andre

Kapitalandele vaerdipapirer

i tilknyttede og kapital-
virksomheder andele Deposita
kr. kr. kr.
Kostpris primo 0 568.500 24.487
Tilgange 400.000 0 0
Kostpris ultimo 400.000 568.500 24.487
Opskrivninger primo 0 1.288.019 0
Arets opskrivninger 0 132.840 0
Opskrivninger ultimo 0 1.420.859 0
Arets nedskrivninger (6.501) 0 0
Nedskrivninger ultimo (6.501) 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 393.499 1.989.359 24.487
Ejerandel
Kapitalandele i dattervirksomheder Hjemsted Retsform %
Blue Capital Fund Management A/S Aarhus A/S 100

5 Anden geeld

2020 2019
kr. kr.
Moms og afgifter 1.829.783 2.081.903
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 713.076 338.212
Skyldige renter 1.650 0
Anden geeld i avrigt 290.359 270.230
2.834.868 2.690.345

6 Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Unitatis ApS som administrationsselskab. Selskabet haefter
derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber

og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de

sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen

fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

7 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har over for K/S Ishgj, Strandvej afgivet en selvskyldnerkaution for bank og realkreditgzaeld.

Kautionen er begraenset og kan maksimalt udgere 1.121 t.kr. Ejendomsinvesteringen i K/S Ishgj, Strandve;j

forleber vaesentligt bedre end oprindeligt budgetteret og det er ledelsens opfattelse, at der er lav risiko for at
forpligtigelsen gares gaeldende. Kapitalandelen K/S Ishgj strandvej er indregnet under andre vaerdipapirer og
kapitalandele til en regnskabsmaessig vaerdi pa 1.982 t.kr. i balancen.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 110, er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, omkostninger til ravarer og hjelpematerialer og eksterne
omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og risikoovergang til keber har fundet
sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer
Ombkostninger til ravarer og hjaelpematerialer omfatter direkte omkostninger medgaet til skabelse af salg.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, administrationsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af gevinster og tab
ved salg af materielle aktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver omfatter afkast i form af renter, udbytte o.l. af finansielle
anlaegsaktiver, der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indteegter bestar af renteindtagter mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra indestaende mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfares til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).
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Balancen
Materielle aktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3ar

Forventede brugstider og restvardier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til dagsvaerdi pa
balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en galdsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en sarskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinaere udbytter
vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en sarskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.
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Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opg@res med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.



