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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2021 for Blue
Vision A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards,
IFRS, som er godkendt af EU og yderligere krav i &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af virksomhedens
aktiviteter og pengestromme for regnskabséret 1. januar — 31. december 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for
udviklingen 1 virksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold, a&rets resultater,
pengestromme og finansielle stilling samt en beskrivelse af de vasentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som virksomheden star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 31. marts 2022

Direktion:

Jeanette Gyldstoff Borg
Direktor

Bestyrelse:

Peter Ole Jensen Claus Abildstrem
Formand

Jeanette Gyldstoff Borg
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Den uathzngige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Blue Vision A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Blue Vision A/S for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2021, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse, pengestramsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis,
for selskabet. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter og pengestromme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2021 i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og
krav er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adferd
(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 opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert forbudte ikke-revisionsydelser som
omhandlet i artikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Blue Vision A/S den 8. januar 2020 for
regnskabsédret 2019, og er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet
opgaveperiode pa to ar frem til og med regnskabsaret 2021.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest
betydelige ved vores revision af regnskabet for regnskabséret 2021. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af regnskabet som helhed og udformningen af vores
konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen serskilt konklusion om disse forhold.
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Beskrivelse af centrale forhold ved revisionen

Beskrivelse af centrale forhold ved
revisionen

Hvordan vores revision adresserede
forholdet

Vurdering af kapital- og likviditetsforhold
for 2021

Pr. 31. december 2021 har selskabet
kortfristede gaeldsforpligtelser for i alt 14,5
mio.kr., hvoraf 2,7 mio.kr. reprasenterer
konvertibel geld, der ikke reprasenterer
likviditetstreek 1 2022, og hvoraf 1,5
mio.kr. repreesenterer hensattelser til
kautionsforpligtelser, hvor der ligeledes
ikke er kendskab til, at de vil medfere
likviditetstreek 1 2022. Selskabet har
kortfristede aktiver for 0,1 mio.kr. pr. 31.
december 2021.

Indfrielsen af de kortfristede
gaeldsforpligtelser er dermed afhangige af
de igangvarende forhandlinger med

aktionarerne i Reponex Pharmaceuticals
A/S samt sekundert mulighederne for
indfrielse eller salg af selskabets
tilgodehavende hos Portinho S.A

Selskabet forventer snarligt at
offentliggare kebstilbud til aktionsrerne i
Reponex Pharmaceuticals A/S, der vil
styrke selskabets kapital- og
likviditetsforhold i form af (a) udstedelse
af tegningsretter vil tilfore likviditet til
selskabet, (b) galdsreduktion i form af at
konvertibel gald vil skulle konverteres til
egenkapital samt (c) sikre selskabet et
muligt fremtidigt indtjeningsgrundlag.

Som felge af ovenstiende forhold er
vurderingen af selskabets kapital- og
likviditetsforhold et centralt forhold i
revisionen.

Vi henviser til note 1, 8, 10, 11, 12, 14 og
18 1 arsregnskabet.

Vi har som led i revision af ledelsens
vurdering af selskabets kapital- og
likviditetsforhold foretaget folgende:

* Vi har gennemgdet og udfordret
ledelsens drifts- og likviditetsbudget for
2022, opdateret i marts 2022.

e Vi har gennemgaet aftaler med
selskabets finansielle kreditorer med
henblik pa at kontrollere

forfaldstidspunkter og vilkér, herunder
vilkar for lan, der er ydet med
konverteringsvilkar.

e Vi har gennemgéet udkast til kebstilbud
til aktionaererne i Reponex med henblik
pa at vurdere erhvervelsens potentielle
indvirkninger pa selskabets kapital- og
likviditetsforhold.

e Vi har gennemgaet og udfordret
ledelsens vurdering af, om
kautionsforpligtelser, der er indregnet
med en hensattelse pa 1,5 mio.kr., med
baggrund 1 tilgengelig viden ikke
vurderes at medfere likviditetstraek i
2022.

e Vi har gennemgaet og udfordret
ledelsens vurdering af, at Portinho
tilgodehavendet kan realiseres allerede i
2022, hvis det matte veere nedvendigt

for at sikre selskabet tilstreekkelig
likviditet 1 2022.
Vi har endvidere vurderet, om
noteoplysninger er tilstrekkelige og

fyldestgerende til at beskrive grundlaget og
forudsetninger for ledelsens vurdering af
kapital- og likviditetsforholdene for 2021.
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Veerdianscettelse
tilgodehavende

af langfristet

Blue Vision A/S solgte i 2018 Portinho
S.A for i alt 11 mio.EUR. Pr. 31. december
2021 udger resttilgodehavendet EUR 9,55
mio. Der er i 2021 indgdet aftale om
betalingsudskydelse til 1. juli 2023.

Tilgodehavendet, omregnet til danske
kroner, er pr. 31. december 2021 indregnet
til en regnskabsmaessig vaerdi pa 63,5
mio.kr. opgjort til en beregnet nutidsvaerdi
baseret pa, at debitor vil vaere i stand til at
indfri tilgodehavendet pr. 1. juli 2023, og
hvor diskontering er baseret pa en
skensmaessig risikovurdering.

Selskabet har ret til fortidigt at realisere
Portinho S.A tilgodehavendet ved at szlge
tilgodehavendet til 3. mand.

Veardiansattelsen af tilgodehavendet er
beheaftet med betydelig usikkerhed, og vi
betragter vaerdiansettelse, praesentation i
balance og omtale i noterne af Portinho
S.A tilgodehavendet som et centralt
forhold i revisionen.

Vi henviser til note 1 og 8 i arsregnskabet.

Vi har som led i revision af ledelsens
vurdering af verdien af tilgodehavendet
foretaget folgende:

» Dreftet og udfordret ledelsens vurdering
af at tilgodehavendet vil blive afviklet
til mindst den regnskabsmaessige veerdi
senest pa det aftalte forfaldstidspunkt.

e Vi har herunder indhentet oplysninger

om igangvarende salgs- og
finansieringsbestrabelser for Portinho
S.A, som selskabets ledelse har

kendskab til, og som vil satte Portinho
S.A i stand til efterfelgende at kunne
betale tilgodehavendet tilbage til Blue
Vision A/S.

e Vi har gennemgaet grundlaget for
fastseettelse af risikobaseret
diskonteringsfaktor anvendt ved
beregning af tilgodehavendets
nutidsveerdi pr. 31. december 2021.

Vi har endvidere vurderet, om

noteoplysninger er tilstrekkelige og

fyldestgarende til at beskrive

veerdiansettelsen og de hermed forbundne
antagelser, forudsetninger og usikkerheder.
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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 leese ledelsesberetningen
og 1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentlig inkonsistent med
regnskabet, eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder de pakraevede
oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med regnskabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede 1
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere virksomhedens evne
til at fortsette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant,
samt at udarbejde regnskabet p& 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnad hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt 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 afdekke
vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de ekonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led 1 en revision, der udferes 1 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
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e identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pé disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hegjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveargelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol

e opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol

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

e konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det
opnaede revisionsbevis er vasentlig sikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er
tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lengere kan fortsatte
driften

e tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sidan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsé en udtalelse til den overste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav
vedrerende uathengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan tenkes at pavirke vores uathengighed og, hvor dette er relevant, tilherende
sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den everste ledelse, fastslar vi,
hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen af regnskabet for den aktuelle periode,
og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores
revisionspategning, medmindre lov eller @vrig regulering udelukker at forholdet
offentliggares, eller i de yderst sjeldne tilfelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med
rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har
af sddan kommunikation.
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Erklzering om overholdelse af ESEF-forordningen

Som et led i revisionen af arsregnskabet for Blue Vision A/S har vi udfert handlinger med
henblik pé at udtrykke en konklusion om, hvorvidt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar
til 31. december 2021, med filnavnet BLUEVISION-2021-12-31.xHTML, er udarbejdet i
overensstemmelse med EU-Kommissionens delegerede forordning 2019/815 om det falles
elektroniske rapporteringsformat (ESEF-forordningen), som indeholder krav til udarbejdelse
af en arsrapport i XHTML-format.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en arsrapport, som overholder ESEF-forordningen,
herunder udarbejdelsen af en arsrapport i XHTML-format.

Vores ansvar er, baseret pa det opndede bevis, at opnd hegj grad af sikkerhed for, om
arsrapporten 1 alle vasentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-
forordningen, og at udtrykke en konklusion. Handlingerne omfatter kontrol af, om
arsrapporten er udarbejdet i XHTML-format.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021, med
filnavnet BLUEVISION-2021-12-31.xHTML, i alle vesentlige henseender er udarbejdet i
overensstemmelse med ESEF-forordningen.

Kebenhavn, den 31. marts 2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Kim Tataka Miicke
Statsautoriseret revisor
mne10944
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet og strategi
Blue Vision A/S er et dansk bersnoteret selskab.

Blue Vision A/S eneste aktivtiet er for nuvarende at eje et tilgodehavende med hovedstol pa
71,3 mio. kr. med forfald den 1. juli 2023.

Den 10. november 2021 vedtog selskabets ekstraordinzere generalforsamling at aendre
selskabets formalsparagraf til:

”Selskabets formal er uden geografisk begreensning at vere holdingselskab for selskaber
med Life Science virksomhed samt at investere i aktier optaget til handel pa en reguleret
markedsplads eller multilateral handelsfacilitet og ikke noterede kapitalandele efter
bestyrelsens naermere bestemmelse med henblik pa at opna langsigtet vaerditilveekst under
iagttagelse af passende risikospredning samt anden i forbindelse dermed stiende
virksomhed”.

ZAndringen skal ses i sammenhang med, at selskabets ledelse pd samme ekstraordinare
generalforsamling blev bemyndiget til at afgive kebstilbud pa pé alle eller en del af aktierne i
Reponex Pharmaceuticals A/S ("Reponex”), cvr.nr. 30 08 23 46, Slotsmarken 12, 1.th., DK-
2970 Hersholm, mod et vederlag til de s®lgende Reponex aktionerer, der berigtiges ved
udstedelse af nye aktier i Selskabet.

Der arbejdes pa at faerdiggere kebstilbuddet til Reponex som oplyst i selskabsmeddelelse nr.
5/2022.

Idet Selskabets formalsparagraf ikke tilsvarer Selskabets aktuelle identitet, tildelte Nasdaq
Copenhagen selskabet observationsstatus den 19. oktober 2021.

Selskabets resultat og finansielle situation
Arets resultat blev 5,4 mio.kr. (2020: -32,9 mio.kr.).

Resultatet er i pavirket positivt af en regnskabsmeessig opjustering pa 4,8 mio.kr. af
langfristet tilgodehavende fra salg af Portinho S.A med hovedstol pa 71,3 mio.kr. ekskl.
tilskrevne renter. Vardien af tilgodehavendet indbefatter et vasentligt regnskabsmaessigt
skon, indtil tilgodehavendet er fuldt afviklet med aftalemaessig forfaldsdato 1. juli 2023. Der
blev i arsregnskabet for 2020 indregnet en nedskrivning/diskonteringseffekt pa 13,8 mio.kr.
Grundet lgbetidsforkortelse er der 1 2021 tilbagefort 4,8 mio.kr. af
nedskrivningen/diskonteringseffekt, som pavirker selskabets resultat tilsvarende positivt.

Ligeledes pavirkes resultatet positivt af renteindtaegter pa ca. 1,2 mio. kr. hidrerende fra
tilgodehavendet. Renterne forfalder til betaling sammen med betaling af hovedstolen den 1.
juli 2023.

I arsregnskabet for 2020 foretog Blue Vision A/S hensettelser for i alt kr. 10 mio. kr. til
dekning af kautionsforpligtelser. Henszttelserne var baseret pa et konservativt risikobaseret
skon. Selskabet indgik i oktober 2021 aftale om selvskyldnerkaution stor ca. 9,2 mio. kr. om
en samlet betaling pa 7,0 mio.kr., hvor 0,5 mio.kr. er betalt i 2021 og resten betales 1. juli
2023 eller séfremt der inden da matte blive modtaget betalinger vedr. Portinho
tilgodehavendet. Selskabet har fortsat hensettelser til gvrige potentielle kautionsforpligtelser
med 1,5 mio.kr. og har i 2021 séledes tilbagefort og indtegtsfort 1,5 mio.kr. af hensattelsen
til kautionsforpligtelser.
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Ledelsesberetning

Udover almindelige driftsomkostninger, som findes at veere pa et tilfredsstillende niveau, har
2021 wvaret pavirket af saerlige radgiveromkostninger samt transaktionsomkostninger
relateret til det patenkte opkeb af Reponex (se nedenfor).

Egenkapitalen pr. 31. december 2021 udger 42,6 mio.kr. mod 34,3 mio.kr. pr. 31. december
2020.

Udover de resultatpavirkende forhold naevnt ovenfor, er egenkapitalen i 2021 blevet styrket
ved konvertering af geeld pa kr. 2,9 mio. kr. til aktiekapital.

Sammenholdelse med tidligere resultatudmeldinger
Som felge af de sarlige forhold i selskabet har selskabet ikke tidligere udmeldt
resultatforventning for 2021.

Kapitalforhold
Pr. 31. december 2021 har Blue Vision A/S kortfristede geeldsforpligtelser for i alt 14,5 mio.
kr. hvoraf:

e 8,5 mio. kr. er bankgeld, hvor der efter balancedagen er indgaet aftale om
manedlige afdrag frem til 1. oktober 2022, hvor restgaelden forfalder til betaling.

e 0,7 mio.kr. er almindelige kreditorer med almindelige forfaldsbetingelser.

e 0,6 mio.kr. er geld til kapitalejere eller nertstdende til denne optaget som et
stdende 14n. Geelden skal ses i sammenhang med den stetteerklering givet af
selskabets direktor Jeanette Borg pa i alt 0,5 mio.kr. i forbindelse med
afleggelsen af arsregnskabet for 2020.

e 0,5 mio.kr. ilan fra 3. part, som forfalder til betaling 1. oktober 2022.

e 27 miokr. 1 konvertibel gald med konverteringsretter og
konverteringsforpligtelser i 2022. Séfremt konverteringsretter henholdsvis
konverteringsforpligtelser ikke geres galdende i 2022, forfalder gaelden til
betaling 14. juli 2022.

e 1,5 mio.kr. i hensettelser til deekning af potentielle kautionsforpligtelser. Der er
frem til dato ikke modtaget oplysninger om at kautionsforpligtelsen aktualiseres,
og der foreligger séledes ikke aktuelt betalingsforpligtelser i 2022.

Pr. 31. december 2021 har Blue Vision A/S endvidere langfristede geeldsforpligtelser for i alt
6,6 mio.kr.:

e 6,6 mio.kr. i finansielt 1&n (inkl. tilskrevne renter pa 0,1 mio.kr.), som hidrarer
fra aftale om afvikling af kautionsforpligtelse, hvortil der var hensat 8,5 mio.kr.
1 2020, og hvor der i 2021 er indgaet aftale om betaling af 7 mio.kr. hvor 0,5
mio.kr. er betalt 1 2021 og de resterende 6,5 mio. kr. forfalder ved betaling af
Portinho tilgodehavendet, dog senest 20. november 2023.

I tillaeg hertil métte og méa Selskabet paregne ekstraordinaere omkostninger til gennemforelse
af det tiltenkte opkeb af Reponex (sékaldte transaktionsomkostninger) udover midler til
ordinare driftsomkostninger i omegnen af 1,3 mio.kr. i regnskabsaret 2022.

Det har saledes veret en bunden og prioriteret opgave for Selskabet at adressere de
udfordringer, som den opridsede Kkortfristede geeldssituation — serskilt bankgeelden —
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indeberer, holdt op imod hensynet til den pétenkte opkebsstrategi, hvorunder, der udover
hensynet til egne aktionarer og til Selskabets kreditorer og samarbejdspartnere i gvrigt, ogsa
har vaeret hensyn - og ikke mindst behov for - en samlet lgsning pa de umiddelbare og pre-
transaktions likviditetsudfordringer, som Blue Vision A/S imedesd ved udgangen af
regnskabsaret 2021.

Bestreebelserne pa at finde en balanceret lgsning pa de ovenfor skitserede udfordringer,
medforte en uforudset forlengelse af kebstilbudsprocessen, som ogsa oplyst om i
Selskabsmeddelelserne nr. 3 af den 18. januar 2022 og nr. 5 af 8. februar 2022.

Ved mellemkomst af:
e et bindende finansieringstilsagn fra 3. mand pé op til 3 mio.kr.,
o forfaldsforleengelse af bankgaeld frem til 1. oktober 2022 som angivet ovenfor,

o selskab ejet af selskabets bestyrelsesformand har primo januar 2022 stillet et
efterstillet konvertibelt 1&n pa 0,9 mio.kr. mod kontant indbetaling til radighed,
hvorved samtlige kendte som forventede ordinare driftskreditorer ville kunne
honoreres til udgangen af 1. kvartal 2022.

e at langivere, der reprasenterer gaeld for samlet 1,1 mio.kr. i en fzlles dedikation
mod gennemferelse opkebsstrategien af Reponex, har accepteret tidligst at
anmode om indfrielse af disse mellemvarender pr. 1. oktober 2022.

Til det pitenkte opkeb af Reponex knytter der sig en reekke betingelser, herunder, og som
tidligere beskrevet, senest i Selskabets meddelelse nr. 21 af den 19. oktober 2021:

e at aktionarerne i Reponex Pharmaceuticals A/S godkender salget, og at minimum
67 % af Reponex aktionarerne, inklusive alle aktionarer, der hver direkte eller
indirekte ejer mere end 10 % af aktiekapitalen i Reponex, accepterer at afstd
deres aktier til Blue Vision A/S mod vederlag i form i nyudstedte A-aktier i Blue
Vision A/S.

e atder gennemfores gensidig tilfredsstillende due dilligence.

e at der opnas godkendelse fra relevante myndigheder m.m., herunder
Finanstilsynet og Nasdag OMX Copenhagen af prospektet for udstedelse og
optagelse til handel af de nye aktier i Selskabet.

Safremt kebet af Reponex gennemferes ved udstedelse af nye A-aktier i Blue Vision A/S til
de s@lgende Reponex aktionerer, vil efterstillede konvertible 14n (2,7 mio.kr. pr. 31.12.2021
og 0,9 mio.kr. udstedt efter balancedagen) blive konverteret til aktickapital.

Ved de gennemforte initiativer vurderer ledelsen, at der er opnéet sikkerhed for fortsat drift i
2022, og arsregnskabet afleegges savel med fortsat drift for gje som med en forventning om,
at opkebet af Reponex gennemfores.

Forventninger til 2022
Som felge af selskabets sarlige forhold udmeldes der for narvarende ikke resultatméal for
2022. Resultatmal vil blive udmeldt, nar Reponex transaktionen er endeligt gennemfort.
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Erstatningskrav mod tidligere ledelse

Blue Vision A/S har den 5. marts 2021 konkretiseret et erstatningskrav mod salgerne af
Heartcare ApS samt sarskilt Blue Vision A/S’ tidligere bestyrelsesformand Nicolai Dines
Kergaard og tidligere direktor Peter Hauge Jensen. Det forelebige erstatningskrav belgber
sig til 15,0 mio.kr. Ligeledes er det gjort geeldende, at seelgerne af Heartcare ApS returnerer
kebesummen pé i alt nominelt 4 mio.kr. aktier. Kravene er ikke indregnet i selskabets
balance. Blue Vision A/S afdaekker for nerverende muligheden for frasalg af selve kravet til
anden selvstaendig juridisk enhed, der ikke er koncernforbunden eller associeret til Blue
Vision A/S, hvor anden juridisk enhed vil fore sagen mod at opnd andel af
erstatningsprovenu.

Erstatningskravene er ikke indregnet i Blue Vision A/S’ balance, og der vil derfor
udelukkende tilgd markedet information desangéende, i fald, der tilfalder et nettoprovenu.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Selskabet har efter balancedagen indgaet aftaler med ldngivende banker om forlengelse af
forfaldstidspunkt for driftskreditter for i alt 8,5 mio.kr., hvorefter gelden afvikles med
manedlige afdrag frem til 1. oktober 2022, hvor den herefter resterende geeld forfalder til
fuld og endelig indfrielse.

Selskabet har efter balancedagen indgéet aftaler med finansielle 1&ngivere om dels tilforsel af
yderligere efterstillet konvertibelt 1dn for 0,9 mio.kr. henholdsvis en lanefacilitet pa 3 mio.kr.
fra en 3. part. Det efterstillede konvertible lan er ydet pa samme vilkér som de efterstillede
konvertible 14n, der indgér i balancen pr. 31. december 2021, séledes at der ikke vil vare
forfald af likvide belagb 1 2022. Lanefaciliteten pa 3 mio.kr. udbetales lobende i 2022 og
forfalder til betaling 1. oktober 2022.

Selskabets direktor Jeanette G. Borg har i marts 2022 opsagt til stilling til fratreeden den 29.
april 2022,
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Hoved- og negletal for selskabet

tkr. 2021 2020 2019 2018 2017 3)
Resultatopgorelse

Resultat af primeer drift -1.444 -2.135 -1.671 -1.673 -1.983
Tab/gevinst portefoljeinvesteringer/Portinho S.A 6.349 -30.468 -12.716 -9.528 0
Resultat af finansielle poster -665 =272 -30 3.488 2.160
Arets resultat 5.392 -32.875 -14.417 -7.713 177
Balance

Langfristede aktiver 63.500 57.500 0 1.723 0
Aktiver bestemt for salg 0 0 0 78.987 74.631
Aktiver i alt 63.645 57.581 72.397 80.838 86.300
Aktiekapital 2) 18.655 83.192 83.192 119.092 119.092
Egenkapital 42.566 34.281 67.155 77.572 85.091
Kortfristede gaeldsforpligtelser 14.497 23.301 5.242 3.266 1.209
Pengestremme

Pengestromme fra driften -2.089 -9.905 -274 -1.579 -4.921
Pengestromme fra investering, netto 0 0 1.650 0 0
Pengestromme fra finansiering 2.089 9.904 -1.376 1.577 5.423
Pengestromme i alt 0 -1 0 -2 502
Nogletal 1)

Soliditetsgrad 66,88% 59,6% 92.8% 96,0% 98,6%
Resultat pr. aktie (EPS Basic), kr. 1) 0,19 -1,94 -0,14 -0,06 0,00
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D), kr. 1) 0,19 -1,94 -0,14 -0,06 0,00

Pr. aktie a nom. 1 kr. (angivet i kr.)

Nominelle veerdi pr. aktie 1 1 1 1 1
Indre verdi pr. aktie aktiekapital 2,28 0,41 0,81 0,65 0,71
Borskurs (seneste handel) 2) 1,12 1,89 3,66 0,50 0,31

1) Resultat og udvandet resultat pr. aktie er beregnet i overensstemmelse med IAS 33. Ovrige nogletal er
udarbejdet i overensstemmelse med seneste version af Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og
Nogletal". Der henvises til nogletalsdefinitioner i note 19.

2) Berskurs pr. 31. december 2021 er baseret pa 14.542.437 stk. A-aktier.

3) Selskabet @ndrede preesentationsform for resultatopgerelsen og balancen i 2019. Sammenligningstal for
2017 er ikke tilpasset.
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Corporate governance og redegorelse for virksomhedsledelse

Blue Vision A/S' bestyrelse og direktion sager til stadighed at sikre, at selskabets ledelses-
struktur og kontrolsystemer er hensigtsmaessige og fungerer tilfredsstillende. En raekke in-
terne politikker og procedurer er udviklet og vedligeholdes labende med henblik pa at sikre
en aktiv, sikker og lensom styring af selskabet.

Blue Vision A/S har udarbejdet en lovpligtig redegorelse for virksomhedsledelse, jf. arsregn-
skabslovens § 107b, for regnskabséret 2021 og offentligger denne pa selskabets hjemmeside
http://www.blue-vision.dk/index.php/da/om-blue-vision/virksomhedsledelse samtidig med

offentliggarelse af arsrapporten for 2021.

Den lovpligtige redegorelse er opdelt i tre afsnit:

En redegorelse for Blue Vision A/S' arbejde med Anbefalingerne om god selskabsledel-
se. Komitéen for god selskabsledelse offentliggjorde 2. december 2020 ajourforte
Anbefalinger for god selskabsledelse, gaeldende fra 1. januar 2021, baseret pa "folg eller
forklar"-princippet. Det er bestyrelsens opfattelse, at Anbefalingerne for god
selskabsledelse i al vasentlighed folges af Blue Vision A/S ' ledelse, nar der henses til
selskabets starrelse og serlige karakter.

En beskrivelse af hovedelementerne i Blue Vision A/S' interne kontrol- og risikosty-
ringssystem i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen.

En beskrivelse af sammensatningen af Blue Vision A/S' ledelsesorganer, deres udvalg
og disses funktion.

Ud over ovenstaende beskrivelse er der pa selskabets hjemmeside i overensstemmelse med
Anbefalingerne redegjort for, hvordan selskabet opfylder anbefalingernes enkelte punkter.

Bestyrelsesmedlemmer og evrige ledelseshverv
Bestyrelsesformand Hr. Peter Ole Jensen — indtradt i bestyrelsen den 31. december 2020

e Pole Holding ApS, direkter
e SG24D ApS, direktor

Peter Ole Jensen er 60 ar.

I seerdeleshed findes Peter Ole Jensens erfaringer inden for ledelse samt forhandlingsteknik-
og strategi at vaere af veerdi og relevans for Blue Vision A/S.

Peter Ole Jensen er storaktioneer i Blue Vision A/S.

Bestyrelsesmedlem Advokat Hr. Claus Abildstrem — indtradt i bestyrelsen den 30. april
2014:

e Fanum A/S, bestyrelsesmedlem

e Kolind A/S, bestyrelsesmedlem

e CAAB Consulting ApS, direkter

e PII A/S, bestyrelsesmedlem

e Danders & More Advokatpartnerselskab, bestyrelsesformand

e DM Komplementar Advokatpartnerselskab, bestyrelsesmedlem
e Kolind Invest A/S, bestyrelsesmedlem

o AB A/S, bestyrelsesmedlem
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e Nordholm ApS, bestyrelsesmedlem
e SPC Holdings A/S, bestyrelsesmedlem

Claus Abildstrem er 58 ar.

I serdeleshed findes Claus Abildstrem’s bestyrelses- og juridiske kompetencer af have stor
veerdi og relevans for Blue Vision A/S.

Claus Abildstrem er partner i Danders & More, som i et begrenset omfang har udevet
juridisk radgivning og arbejde for Blue Vision A/S i regnskabsperioden.

Bestyrelsesmedlem Fr. Jeanette Gyldstoff. Borg :
e Haab Investments Ltd, direktor
e Portinho ApS, direktor
e Baltic Investment Group ApS, direktor
o (Claritas Consulting GmbH, direktor
Jeanette Gyldstoff Borg er 56 éar.

I s@rdeleshed findes Jeanette Gyldstoff Borgs administrative og alsidige og mangeérige
ledelsesmaessige kompetencer at vere relevante for Blue Vision A/S.

Jeanette Gyldstoff Borg har sarinteresser i Portinho S.A, hvor Blue Vision har et betydeligt
tilgodehavende, der pr. 31. december 2021 indgar i arsregnskabet til en vaerdi pa 63,5 mio.kr.
Jeanette Gyldstoff Borg er ligeledes storaktioner i Blue Vision A/S.

Jeanette Gyldstoff Borg er ogsa administrerende direkter for Blue Vision A/S.

Ovrige oplysninger

Bestyrelsen er sammensat med henblik pd at opna sarlige kompetencer med henblik pa
varetagelse af Blue Vision A/S’ nuvarende og presente affeere samt gennemforelse af Blue
Vision A/S’ strategi.

I tilleeg hertil er det anset for vesentligt, at der i bestyrelsen er generel ledelseserfaring, iser
inden for ledelse af bersnoteret virksomhed samt gkonomisk og finansiel know-how.

Medlemmer af bestyrelsen vaelges som udgangspunkt pa den ordinaere generalforsamling for
et ar ad gangen. Bestyrelsen velger af sin midte en formand. Der udpeges ikke en neestfor-
mand for bestyrelsen.

Som folge af selskabets szrlige forhold udger den samlede bestyrelse tillige ogsé selskabets
revisionsudvalg.

Ledelsens vederlaeggelse, Vederlagsrapportering, Incitamentsprogrammer

Selskabets direktion og bestyrelse har ikke modtaget vederlag i 2020 og 2021. Der er i 2021
atholdt omkostninger til advokatfirma, hvori et bestyrelsesmedlem er partner, med 105 t.kr.
(2020: 935 t.kr.)

Selskabet har ingen incitamentsprogrammer.

Selskabet vil aflegge vederlagsrapport, der offentliggeres samtidigt med indkaldelse til
ordiner generalforsamling, hvor selskabet tillige vil offentliggere forslag til en fremtidig
vederlagspolitik for vederlaeggelse af direktion og bestyrelse.
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Redegorelse for samfundsansvar og underreprasenteret ken

J1. &rsregnskabslovens §99a skal Blue Vision A/S foretage en redegerelse for politikker,
handlinger og resultater vedrerende samfundsansvar og herunder felgende fire punkter:

Menneskerettigheder
Miljepévirkning

Reduktion af klimapavirkninger
Anti-korruption og bestikkelse

Grundet selskabets storrelse og begransede aktivitetsniveau, herunder antal af medarbejdere,
finder Selskabet det ikke aktuelt fornedent at udarbejde egentlige politikker og retningslinjer
for ovenstiende.

Selskabet vurderer lobende og i takt med selskabets udvikling og fremtidsplaner, hvorvidt
der skal udarbejdes egentlig retningslinjer for samfundsansvar og punkter herunder.

Selskabet har valgt at have et maéltal pd 20 % for s& vidt, at generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer, skal udgeres af det underreprasenterede ken. Malet er pa nuvarende
tidspunkt opfyldt, idet selskabet har 3 bestyrelsesmedlemmer, hvoraf én er kvinde.

Grundet, at selskabet ikke for nervarende har andre ansatte end selskabets administrerende
direkter, er der ikke fastsat mél og politikker for direktionen, det noteres dog, at Blue Vision
A/S’ direktor er kvinde.

Selskabets mal og politikker for det underrepraesenterede ken vil labende blive justeret i takt
med selskabets udvikling og aktivitet.

Vidensressourcer

Blue Vision A/S har qua selskabets bestyrelse og direktion reprasenterer samlet en bred
erfaring og know-how inden for virksomhedsdrift, turn-arounds, investering i virksomheder,
fast ejendom samt generel finansiering af keb og salg af virksomheder og fast ejendom samt
strategiudvikling og implementering heraf.

Herudover besidder selskabets bestyrelse ligeledes erfaring inden for ledelse af bersnoterede
virksomheder.

Dataetik

Under hensyntagen til Blue Vision A/S’ nuvearende situation og begrensede aktivitetsniveau
har Selskabet endnu ikke fundet det fornedent at udarbejde en politik for dataetik, og folgelig
udarbejder Selskabet ikke en redegerelse om Selskabets arbejde med og politik for dataetiske
sporgsmal.

Inden for de begrensede omrader, hvor Selskabets nuvarende begransede aktiviteter
medforer beroring med dataetiske spergsmal, tilstraeber Selskabet i sit virke at efterleve
dataetiske anbefalinger.

Aktionzrinformation

Aktiekapital

Den registrerede aktiekapital pr. den 31. december 2020 var 83.092.270 kr., fordelt pa
13.042.027 A-aktier a 1 kr. og 70.050.243 B-aktier a 1 kr., hvoraf 67.183.043 kr. var
selskabets egne aktier.
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Blue Vision A/S’ generalforsamling vedtog den 31. december 2020 at nedsatte selskabets
aktiekapital med i alt nominelt 67.183.043 kr. til kurs 100 til henleggelse til en sarlig
reserve.

Kapitalnedsattelsen blev endeligt gennemfort og registreret den 2. marts 2021, hvorefter den
registrerede aktiekapital udgjorde 15.909.227 kr., fordelt pd 13.042.027 A-aktier 4 1 kr. og
2.867.200 B-aktier 4 1 kr.

Den 29. oktober 2021 konverterede Selskabet geeld for i alt 2.890.000 kr. til 2.745.610 aktier
fordelt pa 1.500.410 A-aktier & 1 kr. og 1.245.200 B-aktier 4 1 kr., hvorefter aktiekapitalen
udger 18.654.837 aktier a 1 kr. fordelt pa 14.542.437 A-aktier og 4.112.400 B-aktier.

Vedtagtseendringer

Selskabets vedtegter kan @ndres ved, at beslutningen vedtages med mindst 2/3 af savel
afgivne stemmer som af den pa generalforsamlingen repreesenterede stemmeberettigede
aktiekapital.

Der blev gennemfert vedtegtsendringer ved Blue Vision A/S ekstraordinare
generalforsamling den 10. november 2021, herunder formalsparagraffen, som beskrevet
under ” Hovedaktivitet og strategi”.

Bemyndigelser
I henhold til Selskabets vedtaegter § 4.1.A —C er Bestyrelsen bemyndiget til i perioden frem
til den 31. august 2024, at:

Jf. § 4.1.A. til ad én eller flere gange at forhgje selskabets aktiekapital med indtil nominelt
DKK 50.000.000. Forhgjelsen kan ske ved fuld kontant indbetaling, ved konvertering af
gald eller som indbetaling i andre verdier end kontanter, herunder indskud af en bestaende
virksomhed. Kapitalforhgjelsen skal vaere med fortegningsret for bestdende aktionarer. De
nye aktier skal vare omsatningspapirer og noteres pd navn i selskabets ejerbog, jf.
vedtegternes punkt 3.2. De nye aktiers ret til udbytte og evrige rettigheder i selskabet
indtreder fra det tidspunkt, bestyrelsen matte bestemme, dog senest fra det forste
regnskabsér efter aret for kapitalforhgjelsens registrering.

Jf. § 4.1.B. til ad én eller flere gange at forhgje selskabets aktiekapital med indtil nominelt
1.100.000.000 A- og/eller B-aktier a 1 kr. Forhgjelsen kan ske ved hel eller delvis kontant
indbetaling, ved konvertering af geeld og/eller indbetaling i andre verdier end kontanter,
herunder indskud af en bestdende virksomhed. Kapitalforhgjelsen skal veere uden
fortegningsret for bestdende aktionarer, idet der er tale om en rettet emission. Ved
indbetaling i1 kontanter eller konvertering af geld skal kapitalforhejelsen som minimum ske
til markedskursen opgjort som gennemsnittet de seneste 3 bersdage for tegningen. Ved
indskud af andre verdier i form af aktier i Reponex Pharmaceuticals A/S, CVR nr. 30082346
skal tegningskursen vere 157, séfremt denne kurs bekreftes af den endelige
vurderingsberetning, sdledes at der for hver aktiec a nom. 1 kr. skal indskydes verdier for
mindst 1,57 kr. De nye A-aktier skal vaere omseatningspapirer, mens de nye B-aktier skal
vaere ikke-omsatningspapirer. Der skal ikke gelde indskrenkninger i de nye A- eller B-
aktiers omseattelighed eller fortegningsret ved fremtidige kapitalforhgjelser, medmindre
andet fremgar af vedtaegterne eller bestemmes af generalforsamlingen. Savel A- som B-
aktier skal noteres pd navn i selskabets ejerbog, jfr. vedtaegternes § 3.2. De nye akties ret til
udbytte og andre rettigheder i selskabet indtreeder fra det tidspunkt, der fastseattes af
bestyrelsen ved tegningen, dog senest fra det forste regnskabsér efter aret for
kapitalforhgjelsens registrering.
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Jf. § 4.1.C. til ad én eller flere omgange, at forhgje selskabets aktiekapital med op til
nominelt DKK 50.000.000 ved udstedelse af nye B-aktier. Forhgjelsen kan ske ved fuld
kontant indbetaling, ved konvertering af geeld eller som indbetaling i andre verdier end
kontanter, herunder indskud af en bestdende virksomhed. Kapitalforhgjelsen skal vaere uden
fortegningsret for bestdende aktionarer og skal minimum ske til markedskurs. De nye B-
aktier udstedes i en ny selvstaendig aktieklasse, som bestyrelsen er bemyndiget til at oprette i
forbindelse med kapitalforhgjelsen. B-aktierne skal vare ikke-omsaetningspapirer og noteres
pa navn i selskabets ejerbog. B-aktierne skal ikke udstedes i dematerialiseret form gennem
VP SECURITIES A/S og skal ikke optages til handel og officiel notering pa NASDAQ
Copenhagen. Herudover skal B-aktierne have samme ret til udbytte og ovrige rettigheder 1
selskabet som selskabets evrige aktier. B-aktiernes ret til udbytte og evrige rettigheder i
selskabet indtraeder fra det tidspunkt, bestyrelsen matte bestemme, dog senest fra det forste
regnskabsér efter aret for kapitalforhgjelsens registrering.

Bestyrelsen har ved beslutning af 31. oktober 2019 udnyttet bemyndigelsen i vedtagternes
punkt 4.1C til at forhgje selskabets aktickapital uden fortegningsret for de cksisterende
aktionerer med nominelt DKK 1.827.200 B-aktier. Den maksimale forhejelse af
aktiekapitalen, der kan besluttes pa baggrund af bemyndigelsen er herefter reduceret til DKK
48.172.800.

Jf. § 4.1.D. til ad én eller flere gange at forhegje selskabets aktiekapital med indtil nominelt
det dobbelte af den nominelle A-aktie kapital og B aktie kapital umiddelbart inden
tidspunktet for bestyrelsens godkendelse af at erhverve ny virksomhed ved apportindskud
mod udstedelse af mindst 600.000.000 nye aktier.

Forhgjelsen kan ske ved kontant indbetaling til kurs 100 ved indbetaling af 1,00 kr. for
tegning af hver A- eller B-aktie pd 1,00 kr. Kapitalforhejelsen skal veere med fortegningsret
for bestdende aktionzrer pad tidspunktet for bestyrelsens beslutning om at udnytte
bemyndigelsen til den i stk.1 navnte kapital-forhgjelse, sdledes at hver A-aktie giver
aktionaeren ret til at tegne 2 nye A-aktier, og hver B-aktie giver aktioneren ret til at tegne 2
nye B-aktier. De nye A-aktier skal vaere omsatningspapirer, mens de nye B-aktier skal vaere
ikke-omsatningspapirer. Savel A- som B-aktier skal noteres pa navn i selskabets ejerbog, jfr.
vedtaegternes § 3.2. De nye aktiers ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet indtraeder
fra det tidspunkt, der fastsattes af bestyrelsen ved tegningen, dog senest fra det forste
regnskabsér efter aret for kapitalforhejelsens registrering. Aktionarernes fortegningsret skal
vaere geldende i 3 maneder fra tegningsperiodens begyndelse, som fastsattes af bestyrelsen
snarest muligt efter udnyttelse af bemyndigelsen. Aktier, der ikke er tegnet inden 3-méneders
periodens udleb, udbydes til fri tegning blandt alle selskabets aktionerer og tredjemand i en
yderligere tegningsperiode pa 3 maneder fra den forste tegningsperiodes udleb. Der skal ikke
gaelde indskrenkninger i de nye A- eller B-aktiers omsattelighed eller fortegningsret ved
fremtidige kapitalforhgjelser, medmindre andet fremgar af vedtagterne eller bestemmes af
generalforsamlingen.

I henhold til Selskabets vedtegter § 4.2. er Bestyrelsen er indtil den 31. august 2024
bemyndiget til at lade selskabet udstede tegningsoptioner (warrants) ad én eller flere gange.
Tegningsoptionerne (warrants) ma hgjest give ret til at tegne nominelt DKK 50.000.000
aktier 1 selskabet. Udstedelsen skal vaere uden fortegningsret for bestdende aktionarer, og
udstedelsen skal ske pa markedsvilkér, dog er bestyrelsen berettiget til at udstede aktier i
Selskabet til faverkurs for sd vidt angdr nominelt DKK 2.172.800 A-aktier og DKK
2.827.200 B-aktier. Bestyrelsen er samtidigt bemyndiget til ad én eller flere gange at
gennemfore kapitalforhgjelser i selskabet i forbindelse med senere udnyttelse af ovennavnte
tegningsoptioner (warrants). Forhejelsen skal vaere uden fortegningsret for selskabets
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hidtidige aktionerer. De nye aktier skal veere omsetningspapirer og noteres pad navn i
selskabets ejerbog, jf. vedtegternes punkt 3.2. Tegningskursen fastseattes af bestyrelsen i
forbindelse med udstedelsen af tegningsoptionerne og ma aldrig vaere under markedskursen
pa udstedelsestidspunktet, dog er bestyrelsen berettiget til at udstede aktier i Selskabet til
faverkurs for s& vidt angar nominelt DKK 2.172.800 A-aktier og DKK 2.827.200 B-aktier.
De nye aktier skal indbetales fuldt ud. De nye aktiers ret til udbytte og evrige rettigheder i
selskabet indtraeder fra det tidspunkt, bestyrelsen matte bestemme, dog senest fra det forste
regnskabsér efter aret for kapitalforhgjelsens registrering.

I henhold til Selskabets vedtagter § 4.3.A. er Bestyrelsen er indtil den 31. august 2026
bemyndiget til ad ¢én eller flere gange at lade selskabet optage lan mod obligationer eller
andre geeldsbreve med en ret for langiveren til at konvertere sin fordring til A- eller B-aktier
i selskabet (konvertible 1an). De konvertible 1dn ma hgjest give ret til at tegne nominelt DKK
50.000.000 aktier i selskabet. Optagelsen af de konvertible 14n skal ske uden fortegningsret
for selskabets hidtidige aktionerer, og optagelsen skal ske pd markedsvilkdr, dog er
bestyrelsen berettiget til at udstede aktier 1 Selskabet til faverkurs for s& vidt angér nominelt
DKK 2.172.800 A-aktier og DKK 2.827.200 B-aktier. Bestyrelsen er samtidigt bemyndiget
til ad én eller flere gange at gennemfore kapitalforhejelse i selskabet i forbindelse med en
senere konvertering af ovennavnte lan. Forhgjelsen skal ske uden fortegningsret for
selskabets hidtidige aktion@rer. De nye A-aktier skal vaere omsatningspapirer, mens de nye
B-aktier skal vaere ikke-omsetningspapirer. Aktierne skal noteres pa navn i selskabets
ejerbog, jf. vedtegternes punkt 3.2. Tegningskursen fastsettes at bestyrelsen i forbindelse
med udstedelsen at de konvertible lan og ma aldrig veare under markedskursen pa
udstedelsestidspunktet, dog er bestyrelsen berettiget til at udstede aktier i Selskabet til
faverkurs for s& vidt angar nominelt DKK 2.172.800 A-aktier og DKK 2.827.200 B-aktier.
De nye aktier skal indbetales fuldt ud. De nye aktiers ret til udbytte og @vrige rettigheder i
selskabet indtraeder fra det tidspunkt, bestyrelsen matte bestemme, dog senest fra det forste
regnskabsér efter aret for kapitalforhgjelsens registrering.

Bestyrelsen har ved beslutning af 26. april 2021 udnyttet den tidligere givne bemyndigelse i
vedtaegternes daverende punkt 4.3.A uden fortegningsret for de eksisterende aktionazrer og
til faverkurs, sdledes at der bestar en uudnyttet konverteringsret for nominelt DKK 1.082.000
A-aktier og nominelt DKK 1.582.000 B-aktier. Konverteringsretten er galdende indtil den
26. april 2022. Bestemmelserne i § 4.3.A. 4. — 9 pkt. finder tilsvarende anvendelse for sddan
konvertering. Eventuel konvertering pavirker ikke den nu foreliggende bemyndigelsen i
vedtaegternes § 4.3.A. ovenfor.

I henhold til Selskabets vedtegter § 4.3.B er Bestyrelsen er indtil den 23. august 2024
bemyndiget til ad én eller flere gange at lade selskabet optage 1an mod obligationer eller
andre geldsbreve med en ret for langiveren til at konvertere sin fordring til aktier i selskabet
(konvertible 1dn). De konvertible lan ma hejest give ret til at tegne nominelt DKK 6.000.000
aktier 1 selskabet. Udstedte, men ikke udnyttede konvertible 14n, som ikke lengere kan
konverteres, kan genudstedes af bestyrelsen. Optagelsen af det konvertible 1&n skal ske uden
fortegningsret for selskabets hidtidige aktionarer, og optagelsen skal ske pad markedsvilkar,
dog er bestyrelsen berettiget til at udstede aktier i Selskabet til faverkurs for sa vidt angar
nominelt DKK 2.172.800 A-aktier og DKK 2.827.200 B-aktier. Bestyrelsen er samtidigt
bemyndiget til ad én eller flere gange at gennemfore kapitalforhgjelse i selskabet i
forbindelse med en senere konvertering af ovennevnte lan. Forhgjelsen skal ske uden
fortegningsret for selskabets hidtidige aktionarer. De nye aktier skal vare
omstningspapirer og noteres pa navn i selskabets ejerbog, jf. vedtegternes punkt 3.2.
Tegningskursen fastsattes frit af bestyrelsen i forbindelse med udstedelsen af de konvertible
lan, idet tegning dog aldrig mé ske til under kurs 100. De nye aktier skal indbetales fuldt ud.
De nye aktiers ret til udbytte og evrige rettigheder i selskabet indtreeder fra det tidspunkt,
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bestyrelsen matte bestemme, dog senest fra det forste regnskabsar efter aret for
kapitalforhgjelsens registrering.

Bestyrelsen har ved beslutning af 26. april 2021 udnyttet bemyndigelsen i vedtegternes
punkt 4.3.B uden fortegningsret for de eksisterende aktionerer, og til faverkurs, for sa vidt
angar en konverteringsret med nominelt DKK 324.306 A-aktier og nominelt DKK 140.307
B-aktier. Konverteringsretten er geldende indtil den 26. april 2022. Den maksimale
forhejelse af aktiekapitalen, der kan besluttes pa baggrund af bemyndigelsen, er herefter
reduceret til DKK 49.535.387, hvoraf nominelt 4.535.387 kan ske til faverkurs.

Bestyrelsen har ved beslutning af 29. oktober 2021 p& anmodning fra kreditor i henhold til
konvertibelt gaeldsbrev af 26. april 2021, der er udstedt i henhold til vedtagternes punkt
4.3.B, forhgjet selskabets aktiekapital uden fortegningsret for de eksisterende aktionaerer
med nominelt DKK 184.000 A-aktier.

I henhold til Selskabets vedtaegter § 4.4. Bestyrelsen bemyndiges til at fastsaette de naermere
vilkar for kapitalforhgjelserne i henhold til ovenstdende bemyndigelser og til at foretage de
endringer i selskabets vedtegter, herunder oprettelse af nye kapitalklasser, der métte vare
ngdvendige som folge af bestyrelsens udnyttelse af de navnte bemyndigelser. Enhver
udnyttelse af bemyndigelserne navnt i pkt. 4.1 til 4.3 kraver enstemmighed blandt
bestyrelsesmedlemmerne.

Udbytte
Blue Vision A/S har for nervaerende ikke fastlagt nogen egentlig udbyttepolitik.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der ikke udbetales udbytte for 2021.

Politik for egne aktier

Selskabet kan i henhold til generalforsamlingens bemyndigelse erhverve egne aktier
svarende til op til 10 % af aktiekapitalen. Selskabet besidder 6.530 stk. egne A-aktier pr. 31.
december 2021. Der har ikke varet kob eller salg af egne aktier i 2021. Der henvises til
ovenstdende omtale af den 1 2021 gennemforte kapitalnedszattelse af aktier, der teknisk blev
betragtet som egne aktier.

Ordinzer generalforsamling

Ordinzr generalforsamling afholdes den 25. april 2022, kl. 10:00

Finanskalender 2022
Finanskalenderen for 2022 som senest opdateret er som falger:

31. marts 2022 Offentliggerelse af drsrapport for 2021

25. april 2022 Afholdelse af ordinar generalforsamling for 2021
31. august 2022 Offentliggerelse af delérsrapport 1. halvar 2022
31. marts 2023 Offentliggerelse af &rsrapport for 2022

28. april 2023 Afholdelse af ordiner generalforsamling for 2022
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Kontaktperson — Investor Relations
P& Blue Vision A/S' hjemmeside www.bluevision.dk findes yderligere informationer og
samtlige offentliggjorte meddelelser.

Forespoargsler vedrerende relationer til investorer og aktiemarkedet kan desuden rettes til
Peter Ole Jensen:

Telefon: +45 21220681
E-mail: poj@bluevision.dk

Selskabsmeddelelser

Udsendte selskabsmeddelelser i 2021
Blue Vision A/S har i 2021 udsendt felgende selskabsmeddelelser:

4. januar Zndringer i direktionen
Selskabsmeddelelse nr. 1

4. januar Status vedr. varslet erstatningskrav og tilgodehavende
Selskabsmeddelelse nr. 2

2. marts Kapitalnedsattelse gennemfort
Selskabsmeddelelse nr. 3

5. marts Konkretisering af krav som felge af Heartcare transaktionen
Selskabsmeddelelse nr. 4

8. marts Praciseringer og information
Selskabsmeddelelse nr. 5

8. marts Korrektion af finanskalender for 2021
Selskabsmeddelelse nr. 6

8. marts Emner til dagsorden til Generalforsamling den 29. april 2021
Selskabsmeddelelse nr. 7

10. marts Orientering om tilgodehavendet
Selskabsmeddelelse nr. 8

28. marts Korrektion II af finanskalender for 2021
Selskabsmeddelelse nr. 9

31. marts Arsrapport for 2020 inkl. resumé
Selskabsmeddelelse nr. 10

7. april Korrektion af &rsrapport for 2020
Selskabsmeddelelse nr. 11

7. april Indkaldelse til ordiner generalforsamling
Selskabsmeddelelse nr. 12
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26. april Forlengelse af bankgeeld og optagelse af konvertible 1an
Selskabsmeddelelse nr. 13

27. april Opdateret arsrapport for 2020
Selskabsmeddelelse nr. 14

28. april Storaktionzermeddelelse
Selskabsmeddelelse nr. 15

29. april Referat af ordinar generalforsamling
Selskabsmeddelelse nr. 16

29. juli Storaktionzermeddelelse
Selskabsmeddelelse nr. 17

30. august Delarsrapport for 2021 inkl. resumé
Selskabsmeddelelse nr. 18

13. oktober Aftale om afvikling af kautionsforpligtelse
Selskabsmeddelelse nr. 19

19. oktober Implementering af strategiplanen ved investeringstarget Reponex
Pharmaceuticals A/S
Selskabsmeddelelse nr. 20

19. oktober Indkaldelse til ekstraordinzer generalforsamling
Selskabsmeddelelse nr. 21

21. oktober Information of bestyrelseskandidat
Selskabsmeddelelse nr. 22

29. oktober Konvertering af gald iht gaeldsbreve
Selskabsmeddelelse nr. 23

7. november Storaktionermeddelelse samt indberetning af ledende medarbejders

7. november

10. november

10. november

15. november

17. november

transaktion
Selskabsmeddelelse nr. 24

Indberetning af ledende medarbejders transaktion
Selskabsmeddelelse nr. 25

Referat fra ekstraordinar generalforsamling
Selskabsmeddelelse nr. 26

Preecisering af vurdering af Reponex Pharmaceuticals A/S
Selskabsmeddelelse nr. 27

Overdragelse af erstatningskrav
Selskabsmeddelelse nr. 29

Korrektion III af Finanskalender for 2021
Selskabsmeddelelse nr. 30
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29. december Finanskalender for 2022
Selskabsmeddelelse nr. 31

Udsendte selskabsmeddelelser i 2022
Blue Vision A/S har i 2022 udsendt folgende selskabsmeddelelser:

6. januar Optagelse af konvertibelt [an
Selskabsmeddelelse nr. 1

18. januar Korrektion — finanskalender 2022
Selskabsmeddelelse nr. 2

18. januar Zndring af finanskalender og oplysning om kebstilbudsproces
Selskabsmeddelelse nr. 3

8. februar Korrektion II — finanskalender for 2022
Selskabsmeddelelse nr. 4

8. februar Andring til finanskalender og oplysning om kebstilbudsproces og
prolongering af bankgeld
Selskabsmeddelelse nr. 5

15. februar Prolongering af bankgaeld
Selskabsmeddelelse nr. 6

8. marts Frist for indlevering af emner, som enskes optaget pd dagsorden for
ordinar generalforsamling den 25. april 2022
Selskabsmeddelelse nr. 7

22. marts Zndring til finanskalender
Selskabsmeddelelse nr. 8

22. marts Korrektion III — finanskalender for 2022
Selskabsmeddelelse nr. 9

30. marts Opsigelse
Selskabsmeddelelse nr. 10

Forventede selskabsmeddelelser i 2022
Blue Vision A/S forventer at udsende felgende yderligere selskabsmeddelelser m.v. i 2022:

April 2022 Forventet offentliggerelse af kabstilbud vedr. Reponex
25. april 2022 Referat af ordinear generalforsamling for 2021
31. august 2022 Offentliggerelse af delérsrapport 1. halvéar 2022
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Resultatopgerelse

t.kr. Note 2021 2020
Administrationsomkostninger 2 -1.444 -2.135
Resultat af primeer drift -1.444 -2.135

Verdiregulering m.v. vedr. tilgodehavende fra salg af

Portinho S.A. 3 4.849  -13.844
Tab vedr. Heartcare ApS 4 1.500 -16.624
Finansielle indtegter 5 1.151 0
Finansielle omkostninger 6 -665 =272
Resultat for skat 5.391 -32.875
Skat af arets resultat 7 0 0
Arets resultat 5391  -32.875
Resultat pr. aktie (EPS basic), kr. 9 0,19 -2,07
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D), kr. 9 0,19 -2,07
Totalindkomstopgerelse

Arets resultat 5.391 -32.875
Anden totalindkomst for og efter skat 0 0

5.391 -32.875
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Balance

t.kr. Note
AKTIVER

Langfristede aktiver

Tilgodehavender fra salg af Portinho S.A 8

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver
Tilgodehavender
Periodeafgransning
Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt
Aktiver i alt

Blue Vision A/S
Arsrapport 2021
CVR-nr. 2679 14 13

2021 2020
63.500 57.500
63.500 57.500

137 82

8 0

0 0

145 82
63.645 57.582
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Balance

t.kr.

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Langfristede geeldsforpligtelser
Finansielle lan

Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Kortfristede gzeldsforpligtelser
Hensattelser

Bankgeld

Geeld til kapitalejere
Leverandergeld

Efterstillet konvertibel geeld
Finansielle 14n

Kortfristede gzeldsforpligtelser i alt
Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Note

10

11
12
13

14
10

Blue Vision A/S
Arsrapport 2021
CVR-nr. 2679 14 13

2021 2020
18.655 83.092
23911 -48.811
42.566 34.281

6.582 0
6.582 0
1.500 10.000
8.533 8.479
622 1.562
654 3.260
2.685 0
503 0
14.497 23.301
21.079 23.301
63.645 57.582
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Pengestromsopgorelse

t.kr. Note

Arets resultat

Tab og hensattelser vedr. Heartcare ApS
Veardiregulering m.v. langfristede tilgodehavender
Finansielle poster

Andring i driftskapital

Pengestromme vedrerende primaer driftsaktivitet
Betalte renter

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Deponering i forbindelse med kapitalnedsettelse
Optagelse af finansiel geeld
Afdrag pa finansiel gaeld

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrem
Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Geldsforpligtelser fra finansieringsaktiviteter
t.kr.

Gealdsforpligtelser fra finansieringsaktivitet 1. januar
Afdrag pa geeld

Overfort fra hensattelser

Overfort fra leverandergeeld

Konvertering af geeld til egenkapital

Lanoptagelse

Gealdsforpligtelser fra finansieringsaktivitet 31. december

Finansielle 14n

Bankgeld

Geeld til kapitalejere
Efterstillet konvertibel geeld

Gealdsforpligtelser fra finansieringsaktivitet 31. december

Blue Vision A/S
Arsrapport 2021
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2021 2020
5.392 -32.875
-1.500 10.000
-4.849 13.844
-485 272
-30 -901
-1.472 -9.660
-617 -245
-2.089 -9.905
0 0
0 1.047
2.589 8.129
-500 728
2.089 9.905
0 -
0

0 0
2021 2020
10.041 1.157
-500 0
7.000 0
2.685 0
-2.893 0
2.589 8.884
18.922 10.041
7.082 0
8.533 8.479
622 1.562
2.685 0
18.922 10.041
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Egenkapitalopgerelse

Aktie- Overfort Egenkapital
tkr. kapital resultat ialt
Egenkapital 1. januar 2020 83.092 -15.936 67.156
Egenkapitalbevaegelser i 2020
Arets resultat 0 -32.875 -32.875
Totalindkomst i 2020 i alt 0 -32.875 -32.875
Egenkapital 31. december 2020 83.092 -48.811 34.281
Egenkapitalbevaegelser i 2021
Arets resultat 0 5.392 5.392
Totalindkomst i 2021 i alt 0 5.392 5.392
Transaktioner med ejere
Kapitalnedseettelse med henblik pa

overforsel til reserver -67.183 67.183 0
Kapitalforhgjelse ved konvertering

af geeld 2.746 147 2.893
Transaktioner med kapitalejere -64.437 67.330 2.893
Egenkapital 31. december 2021 18.655 23.911 42.566
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Noter til Arsregnskabet

Note

1 Regnskabsmassige skon og vurderinger

2 Administrationsomkostninger

W

Verdiregulering m.v. vedr. langfristet
tilgodehavende

Tab vedr. Heartcore ApS

Finansielle indtaegter

Skat

4

5

6 Finansielle omkostninger

7

8 Langfristede tilgodehavender
9

Egenkapital

10 Finansielle lan

Note

11
12
13
14
15
16
17

18
19

Blue Vision A/S
Arsrapport 2021
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Hensattelser

Bankgeld

Geld til kapitalejere

Efterstillet konvertibel geeld

Finansielle risici og finansielle instrumenter
Nertstaende parter

Eventualaktiver, -forpligtelser og
sikkerhedsstillelser

Begivenheder efter balancedagen

Anvendt regnskabspraksis
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Noter

Introduktion, Regnskabsmeessige skon og vurderinger

Introduktion
Blue Vision A/S er et dansk bersnoteret selskab med hjemstedsadresse: Strandgade 24C
st.tv, 1401 Kagbenhavn K.

Selskabets forméal er uden geografisk begransning at vaere holdingselskab for selskaber med
Life Science virksomhed samt at investere i aktier optaget til handel pa en reguleret
markedsplads eller multilateral handelsfacilitet og ikke noterede kapitalandele efter
bestyrelsens narmere bestemmelse med henblik pé at opnd langsigtet veerditilveekst under
iagttagelse af passende risikospredning samt anden 1 forbindelse dermed stdende
virksomhed.

Regnskabsmaessige skon og vurderinger

Finansiering af selskabets drift

Pr. 31. december 2021 har selskabet kortfristede geeldsforpligtelser for i alt 14,5 mio.kr. og
kortfristede aktiver for 0,1 mio.kr. Af de kortfristede gaeldsforpligtelser udger hensattelser
1,5 mio.kr. til dekning af potentielle kautionsforpligtelser, hvor der ikke foreligger en aktuel
gaeldsforpligtelse, og der derfor i sagens natur ikke foreligger konkrete betalingsaftaler.
Endvidere indgar der efterstillet konvertibel gaeld pa 2,7 mio.kr., hvor langivere har ret til at
konvertere geelden til aktiekapital frem til 31. december 2022, og hvor der foreligger
konverteringspligt, hvis der gennemferes kapitalforhgjelser, herunder gennemfoerelse af
kebet af Reponex Pharmaceuticals A/S ved udstedelse af nye aktier i Blue Vision A/S.
Séfremt hverken konverteringsret eller konverteringsforpligtelse bliver geeldende 1 2022,
forfalder den efterstillede geeld forst til betaling 14. juli 2023.

Selskabets vesentligste aktiv i form af tilgodehavende fra salg af Portinho S.A er aftalt til
forfald senest 1. juli 2023. Hovedstolen (ekskl. rentetilskrivning) udger 71,3 mio.kr., som er
indregnet til en risikobaseret nutidsvaerdi pd 63,5 mio.kr. pr. 31. december 2021. Aktivet vil
saledes som udgangspunkt ikke generere likviditet i 2022 til deekning af de kortfristede
forpligtelser. Selskabet sonderer dog lebende mulighederne for at debitor kan fertidsindfri
tilgodehavendet eller der matte vaere mulighed for at selge tilgodehavendet. Fortidsindfrielse
henholdsvis salg af tilgodehavendet vil dog alene finde sted, hvis provenu vurderes at vare
pa tilfredsstillende niveau.

Selskabets vaesentligste kortfristede forpligtelse til forfald i 2022 bestér af to banklén pa i alt
8,5 mio.kr. Der er for begge banklan aftalt afdragsordning frem til 1. oktober 2022, hvor
restgeelden forfalder til endelig afvikling. Tilsvarende er det aftalt, at kortfristet finansielt 1an
pa 0,5 mio.kr. forfalder til betaling 1. oktober 2022.

Selskabet har efter balancedagen indgéet aftale med en langiver om tilfersel af et yderligere
efterstillet konvertibelt 1&n for 0,9 mio.kr. Det efterstillede konvertible 1an er ydet pd samme
vilkar som de efterstillede konvertible 14n, der indgér i balancen pr. 31. december 2021,
saledes at der ikke vil vere forfald af likvide belab i 2022.
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Efter balancedagen er der tillige indgéet aftale om en ldnefacilitet pa 3 mio.kr., der udbetales
lobende i 2022 og forfalder til betaling 1. oktober 2022.

En rekke af geldsforpligtelserne har aftalt forfald 1. oktober 2022, hvilket skal ses i
sammenheng med, at transaktionen om erhvervelse af Reponex Pharmaceuticals A/S
forventes at vaere endeligt gennemfert pé dette tidspunkt.

Fra senest 1. oktober 2022 vil Blue Vision A/S forventeligt vaere moderselskab i en koncern
med Reponex Pharmaceuticals A/S som datterselskab, og hvor majoriteten af aktionarerne
fremadrettet, som udgangspunkt, vil vare de nuvarende aktionarer i1 Reponex
Pharmaceuticals A/S. Nar erhvervelsen er gennemfort, vil Blue Vision A/S séledes indgd i
den nye koncerns samlede likviditetsstyring, og Blue Vision A/S’ fremtidige likviditet,
kapitalberedskab og soliditet skal ses i sammenhang med Reponex Pharmaceutical A/S.

Ved de gennemforte initiativer vurderer ledelsen, at der er opnéet sikkerhed for fortsat drift i
2022, og arsregnskabet for 2021 aflaegges med fortsat drift for gje.

Veerdianscettelse af langfristet tilgodehavende

Verdien af langfristet tilgodehavende indbefatter et vaesentligt regnskabsmaessigt sken, indtil
tilgodehavendet er fuldt afviklet senest den 1. juli 2023. Hovedstolen udger 71.344 t.kr. Der
blev i arsregnskabet for 2020 indregnet en nedskrivning pa tilgodehavendet med 13.844 t.kr.,
baseret pa forskel mellem tilgodehavendets hovedstol og nutidsveardien af betaling pr. 1. juli
2023, hvor diskonteringssatsen afspejlede den vurderede kredit- og projektrisiko. Risikoen
vurderes uforandret pr. 31. december 2021, men som felge af lobetidsforkortelsen frem mod
1. juli 2023 er der i 2021 tilbagefort 4.849 tkr. af nedskrivningen samt indtegtsfort
rentetilskrivning med 1.151 t.kr. Tilgodehavendet indgér sdledes med en regnskabsmaessig
vaerdi pa 63.500 t.kr. pr. 31. december 2021.

Der henvises til note 8 for yderligere omtale, hvor det fremgar at det fortsat er ledelsens
vurdering, at det vurderes realistisk, at selskabet senest 1. juli 2023 opnar fuld betaling af
hovedstol med tilleeg af renter.

Henscettelser til kautionsforpligtelser

Der blev i arsregnskabet for 2020 indregnet hensattelser til kautionsforpligtelser pitaget i
forbindelse med tidligere erhvervelse af Heartcare ApS og datterselskaber samt
kautionsforpligtelser vedrerende bankgezld i det tidligere datterselskab; Contra A/S under
konkurs for i alt 10 mio.kr. Modkrav mod Contra A/S under konkurs betragtes som tabt, og
blev omkostningsfert som finansielt tab 1 2020 med 4.992 t.kr. (se note 4).

Blue Vision A/S har i 2021 indgéet aftale om afvikling af kautionsforpligtelse for 7 mio.kr.,
hvor der i 2020 var hensat 8,5 mio.kr. Heraf er betalt 0,5 mio.kr. i 2021 og 6,5 mio.kr. indgar
som langfristet finansielt lan pr. 31. december 2021 (se note 10). Aftalen har bevirket, at der
er tilbagefort 1,5 mio.kr. af hensattelsen fra 2020 som indtaegt via resultatopgerelsen. Se
note 4.

Der henstar herefter hensattelser pa 1,5 mio.kr. til dekning af en tilbagevarende potentiel
kautionsforpligtelse. Ifolge de oplysninger, der er tilgengelige for Blue Vision A/S, opfylder
debitor betalingsaftale for det underliggende 1&neforhold, og der er séledes aktuelt ikke gjort
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krav geldende mod Blue Vision A/S. Det hensatte belob udger den vurderede maksimale
risiko pa den kautionsforpligtelse, som Blue Vision A/S har pataget sig i forhold til det
underliggende laneforhold.

Krav rejst mod tidligere ejere af Heartcare ApS m.fl

Som offentliggjort i selskabsmeddelelserne nr. 2/2021, 4/2021 og 29/2021 har Blue Vision
A/S konkretiseret erstatningskrav mod salgerne af Heartcare ApS samt saerskilt Blue Vision
A/S’ tidligere bestyrelsesformand Nicolai Dines Kergaard og tidligere direkter Peter Hauge
Jensen. Det forelgbige erstatningskrav belgber sig til 15,0 mio.kr. Ligeledes er det gjort
geldende, at selgerne af Heartcare ApS returnerer kebesummen paé i alt nominelt 4 mio.kr.
aktier. Kravene er ikke indregnet i selskabets balance. Blue Vision A/S afseger for
narverende muligheden for frasalg af kravene til anden selvstaendig juridisk enhed, der ikke
er koncernforbunden eller associeret til Blue Vision A/S, hvor keberen vil afholde
omkostningerne til at fore sagerne og med en ordning, hvor nettoprovenu deles mellem Blue
Vision A/S og keberen. Der er for tidspunktet for afleggelse af naerverende arsregnskab
ikke indgéet aftaler om overdragelse af erstatningskravene.
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Administrationsomkostninger

t.kr.

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Lovpligtig revision
Andre erklaeringsopgaver
Skatteradgivning

Andre ydelser

Blue Vision A/S
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2021 2020
-105 -125
-30 0

- 0

-30 -19
-165 -144

Andre ydelser i bade 2021 og 2020 omfatter diverse regnskabsmaessig sparring med

ledelsen.

Honorar til bestyrelse og direktion

Bestyrelse og direktion har ikke modtaget vederlag i 2021 (2020: 0 t.kr.).

Vardiregulering m.v. af langfristet tilgodehavende

t.kr.

Verdiregulering (note 8)

Tab vedr. Heartcare ApS

t.kr.

Tab vedr. overtagelse af bankgeeld fra portefoljeselskab
Tab vedr. lan/mellemregninger med portefoljeselskaber
Hensettelse til kautionsforpligtelse (note 1 og 11) (2021:
tilbagefersel af hensattelse)

2021 2020
4.849 13.844
4.849 -13.844
2021 2020
0 -4.992
0 -1.632
1.500 -10.000
1.500 -16.624
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Finansielle indtaegter

t.kr.

Renteindtegter fra langfristet tilgodehavende

Finansielle omkostninger

t.kr.

Renter bankgeeld m.v.
Renter geeld til kapitalejere
@vrige renter

Skat
t.kr.

Skat af arets resultat kan forklares séledes:

Beregnet 22 % skat af resultat for skat (indtaegt)
Skatteveerdi af ikke-fradragsberettigede verdireguleringer og

omkostninger
Ikke-indregnet udskudt skatteaktiv

Effektiv skatteprocent

Blue Vision A/S
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2021 2020
1.151 0

1.151 0
2021 2020
-408 -245

-9 -27

-248 0

-665 -272

2021 2020

-1.186 7.233
1.397 -6.714
211 -519
0 0
0,0 % 0,0 %
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Selskabet har pr. 31. december 2021 et ikke indregnet udskudt skatteaktiv pa 25,1 mio.kr.
(2020: 24,9 mio.kr.), der vedrerer underskud til fremforsel. Indregning afventer, at selskabet
opnaér skattepligtige overskud.

Langfristede tilgodehavender

t.kr. 2021 2020
Saldo primo 57.500 71.344
Modtagne betalinger 0 0
Tilskrevne renter 1.151 0
Verdiregulering 4.849 -13.844
Saldo ultimo 63.500 57.500

Langfristede tilgodehavender omfatter selskabets tilgodehavende hos Portinho S.A hvor
hovedstolen udger 9,55 mio.EUR. Der blev i begyndelsen af 2021 indgaet aftale om
betalingsudskydelse til 1. juli 2023. Safremt grundstykket inden da szlges til 3. mand,
forfalder hele belgbet til betaling, medmindre andet aftales. Tilgodehavendet forrentes med
2% p.a. Blue Vision A/S har underpant i 80% af aktierne i Portinho S.A. Blue Vision A/S
har ret til helt eller delvist at salge fordringen til en eller flere 3. mand mod
generalforsamlingens forudgéende accept.

Ledelsen vurderer, at der er en realistisk mulighed for at Portinho S.A senest den 1. juli 2023
vil have tilbagebetalt tilgodehavendet. Selskabet sonderer lobende mulighederne for at saelge
fordringen til 3. part.

Tilgodehavendet indgéar i selskabets balance pr. 31. december 2021 som et langfristet
tilgodehavende med en regnskabsmaessig veerdi pa 63,5 mio.kr. opgjort som hovedstolen pa
71,3 mio.kr. med fradrag af diskontering pa 7,8 mio.kr. (2020: diskontering 13,8 mio.kr.).

Verdien af tilgodehavendet er opgjort pé basis af en beregnet nutidsvaerdi pr. 31. december
2021 baseret pa, at tilgodehavendet forfalder 1. juli 2023, og hvor diskontering er baseret pa
en skensmessig vurdering af kredit- og underliggende projektrisiko. Selskabet gor
opmarksom pa, at faktiske betalinger fra debitor eller eventuel salgsveerdi til en eller flere 3.
mend kan afvige fra den indregnede nutidsvaerdi i bade positiv og negativ retning.
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Egenkapital

Aktiekapital

t.kr. 2021 2020
14.542.437 stk. A-aktier 14.542 0
13.042.027 stk. A-aktier 0 13.042
4.112.400 stk. B-aktier 4.112 0
70.050.243 stk. B-aktier 0 70.050

18.655 83.092

Jf. selskabsmeddelelse nr. 3/2021 er den af generalforsamlingen pr. 31. december 2020
godkendte kapitalnedsattelse ved henlaeggelse til serlig reserve gennemfort i 2021, efter
afslutning af 4 ugers proklama periode, der ikke gav anledning til krav mod selskabet.
Henlaeggelsen er efterfolgende overfort til de frie reserver.

Selskabet har 29. oktober 2021 konverteret gaeld for 2.890 t.kr. 2.745.610 Blue Vision aktier
a kr. 1,00, fordelt pa henholdsvis 1.500.410 A-aktier og 1.245.200 B-aktier. Aktickapitalen
udger herefter 18.654.837 aktier a kr. 1,00 fordelt pa 14.542.437 A-aktier og 4.112.400 B-
aktier

Egne aktier

Efter  Erhvervsstyrelsen tidligere underkendte kapitalnedsattelse  vedtaget af
generalforsamlingen i1 2019, har selskabet teknisk set haft 67.183.043 stk. egne aktier, som er
annulleret i forbindelse med, at ovenfor beskrevne kapitalnedsettelse blev endeligt
gennemfort og registreret 2. marts 2021.

Herudover besidder selskabet 6.530 stk. egne A-aktier pr. 31. december 2021 og 2020, og
der har ikke 1 2021 og 2020 veret kob eller salg af egne aktier.

Kapitalstyring

Direktionen og bestyrelsen foretager labende vurdering af selskabets kapitalstyring.

Som yderligere omtalt i ledelsesberetningens afsnit om “Kapitalforhold” og note 1 er
kapitalstyring pd kort sig koncentreret om at gennemfere erhvervelse af Reponex
Pharmaceuticals A/S at sikre et beredygtigt grundlag for fortsat at vare et bersnoteret

selskab, og hvor erhvervelsen samtidigt forventes at indeholde en rakke elementer, der
samlet medvirker til at styrke selskabets kapitalgrundlag.
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Resultat pr. aktie

Gennemsnitligt antal aktier
Gennemsnitligt antal egne aktier

Gennemsnitligt antal udestdende aktier

Arets resultat t.kr.

Resultat pr. aktie, kr.
Udvandet resultat pr. aktie, kr.

Finansielle lan

t.kr.

Finansielle 1an
Tilskrevne renter

Saldo ultimo

t.kr.

Langfristet
Kortfristet

Saldo ultimo

t.kr.

Lan optaget i aret
Afdrag i aret
Tilskrevne renter

Saldo ultimo

Blue Vision A/S
Arsrapport 2021
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2021 2020
27.792.803  83.092.270
6.868 67.189.573
27.785.935 15.902.697
-5.391 -32.875
0,19 -1,94
0,19 -1,94
2021 2020
7.000 0
85 0
7.085 0
2021 2020
6.582 0
503 0
7.085 0
2021 2020
7.500 0
-500 0
85 0
7.085 0

Langfristet finansielt 14n relaterer sig til indgéet aftale om afvikling af kautionsforpligtelse
for 7 mio.kr. (se note 11), hvor der i 2021 er betalt 0,5 mio.kr. 2021, saledes at restgeld
udger 6,5 mio.kr. pr. 31. december 2021. Lanet forrentes med 5% p.a.

Lanet forfalder til betaling senest 20. november 2023 inkl. palebne renter. Lanet forfalder
forud for 20. november 2023, hvis der inden da modtages betaling pa Portinho-
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tilgodehavendet, som 1 henhold til geeldende aftaler forfalder til betaling senest 1. juli 2023.
Der er i denne forbindelse stillet sikkerhed i Portinho tilgodehavendet med et belgb op til 6,5
mio.kr.

Finansielle lan indeholder desuden et serskilt kortfristet 1an pa 500 t.kr., der forfalder til
betaling 1. oktober 2022. Der ikke er ydet sikkerhed for lanet.

Hensattelser

t.kr. 2021 2020

Hensattelse til kautionsforpligtelser 1.500 10.000
1.500 10.000

Hensattelser har udviklet sig som felger:

t.kr. 2021 2020

Saldo primo 10.000 0

Arets henszttelse (2021: tilbageforsel) -1.500 10.000

Overfort til finansielt 1an -7.000 0

Saldo ultimo 1.500 10.000

Blue Vision A/S har i 2021 indgéet aftale om afvikling af kautionsforpligtelse for 7 mio.kr.,
hvor der i 2020 var hensat 8,5 mio.kr. Aftalen har bevirket, at der er tilbagefert 1,5 mio.kr. af
hensettelsen fra 2020 som indtaegt via resultatopgerelsen. Se note 4.

Der henstar herefter hensettelser pa 1,5 mio.kr. til dekning af en tilbagevaerende potentiel
kautionsforpligtelse. Ifalge de oplysninger, der er tilgengelige for Blue Vision A/S, opfylder
debitor betalingsaftale for det underliggende 1&neforhold, og der er séledes aktuelt ikke gjort
krav geldende mod Blue Vision A/S. Det hensatte belgb udger den vurderede maksimale
risiko pd den kautionsforpligtelse, som Blue Vision A/S har pétaget sig i forhold til det
underliggende laneforhold.
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Bankgeeld

t.kr. 2021 2020
Driftskreditter 8.533 8.479
Regnskabsmzessig veerdi 8.533 8.479

Bankgeld dekker vesentligst over 2 driftskreditter med en samlet treekningsret pad 8.500
tkr.

Bankgelden er variabelt forrentet, og har i regnskabsaret veret forrentet med gennemsnitligt
4,8% p.a.

Der er for begge driftskreditter indgéet aftaler om ménedlige afdrag i 2022 frem til 1.
oktober 2022, hvor restgelden forfalder til betaling.

Portinho tilgodehavende for et belgb op til 10 mio.kr. er stillet til sikkerhed for bankgeeld.

Geld til kapitalejere

t.kr. 2021 2020
Geld til kapitalejere 622 1.562
Regnskabsmeaessig verdi 622 1.562

Geld til kapitalejere omfatter 1an og udleg foretaget af kapitalejere til deekning af selskabets
lobende betalingsforpligtelser. Reduktionen i gaelden relaterer sig primeert til, at andel af
gaelden har indgaet i de gaeldsposter, der 1 2021 er blevet konverteret til aktiekapital.
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Efterstillet konvertibel gaeld

t.kr. 2021 2020
Lan 1 2.185 0
Lan 2 500 0
Regnskabsmaessig verdi 2.685

Lan 1: Lénet er ydet 31.12.2021 ved kreditors (et selskab ejet af bestyrelsesformand)
overtagelse af en eksisterende geldsforpligtelse. Langiver har ret til konvertere lanet til 50%
a-aktier og 50% b-aktier til 1 kr. pr. aktie frem til 31.12.2022.

Lan 2: Lanet er ydet 31.12.2021 ved kreditors (en person nertstaende til
adm.direktor/bestyrelsesmedlem) overtagelse af en eksisterende gaeldsforpligtelse. Langiver
har ret til konvertere lanet til b-aktier til 1 kr. pr. aktie frem til 31.12.2022.

Begge lan er ydet som efterstillet geeld og forrentes med 2% p.a.

For begge lan geelder det tillige, at ldngivere er forpligtet til at konvertere lanene, safremt
selskabet gennemforer en beslutning om kapitalforhgjelse, herunder ved apportindskud af
anden virksomhed, emission, etc. Hvis konverteringsret henholdsvis
konverteringsforpligtelse ikke aktualiseres forfalder begge lan til betaling 14. juli 2023.

Finansielle risici og finansielle instrumenter

Renterisici

Selskabets bankgaeld er variabelt forrentet, og selskabet er sdledes eksponeret over for
udsving i renteniveauet.

Kreditrisici

Selskabet har pr. 31. december 2021 et tilgodehavende fra salg af Portinho S.A i1 2018.
Tilgodehavendet er sikret ved pant i aktier i Portinho S.A (80% af den samlede kapital i
selskabet). Der er indregnet nedskrivning pr. 31. december 2021, baseret pa en risikovagtet
tilbagediskontering i forhold til, at tilgodehavendet forfalder til betaling senest 1. juli 2023.
Se i gvrigt note 8.
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Likviditetsrisici

Pr. 31. december forfalder gaeldsforpligtelser som folger (ekskl. eventuelle rentebetalinger):

2021

Regn- Kontrakt-

skabs- lige

meessig penge- Inden for
tkr. veerdi stromme 1 ar 1til 5 ar Efter 5 ar
Ikke-afledte finansielle
instrumenter
Finansielle lan 7.085 7.085 503 6.582 0
Bankgeld 8.533 8.533 8.533 0 0
Geld til kapitalejere 622 622 622 0 0
Konvertibel geeld* 2.685 2.685 2.685 0 0
Leverandergeld 654 654 654 0 0
31. december 2021 19.579 19.579 12.997 6.582 0

2020

Regn- Kontrakt-

skabs- lige

massig penge- Inden for
tkr. veerdi stromme 1 ar 1til 5 ar Efter 5 ar
Ikke-afledte finansielle
instrumenter
Bankgzld 8.479 8.479 8.479 0 0
Geld til kapitalejere 1.562 1.562 1.562 0 0
Leverandergeeld 3.260 3.260 3.260 0 0
31. december 2020 13.301 13.301 13.301 0 0

*Jf. omtale i note 1 og note 14 indeholder l&neaftaler om efterstillet konvertibel geeld
klausuler om konverteringsretter og konverteringsforpligtelser. Hvis konverteringsretter og
konverteringsforpligtelser ikke gares geeldende i 2022, forfalder 1an forst til betaling 14. juli
2023.

Selskabet har efter balancedagen indgéet aftaler med finansielle 1&ngivere om dels tilforsel af
yderligere efterstillet konvertibelt 1an for 0,9 mio.kr. henholdsvis en ladnefacilitet pa 3 mio.kr.
fra en 3. part. Det efterstillede konvertible 1an er ydet pa samme vilkar som de efterstillede
konvertible 14n, der indgér i balancen pr. 31. december 2021, sdledes at der ikke vil vare
forfald af likvide beleb i1 2022. Lénefaciliteten p&d 3 mio.kr. udbetales lobende 1 2022 og
forfalder til betaling 1. oktober 2022.
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2021 2020

Regnskabs- Regnskabs-

massig Dags- massig Dags-
tkr. veerdi veerdi veerdi Verdi
Langfristede tilgodehavender 63.500 63.500 57.500 57.500
Kortfristede tilgodehavender 145 145 82 82
Udlan og tilgodehavender 63.645 63.645 57.582 57.582
Finansielle lan 7.085 7.085 0 0
Bankgeld 8.533 8.533 8.479 8.479
Geeld til kapitalejere 622 622 1.562 1.562
Leverandergazld 655 655 3.260 3.260
Efterstillet konvertibel gaeld 2.685 2.685 0 0
Finansielle forpligtelser der méles til

amortiseret kostpris 19.580 19.580 13.301 13.301
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Neertstiende parter

Blue Vision A/S har ingen aktionarer med kontrollerende indflydelse.

Blue Vision A/S har registreret folgende kapitalejere med 5% eller mere af aktiekapitalen:
e Jeanette Gyldstoff Borg
e Erhvervsinvest ApS

NK Invest ApS

Magnus Kjoller Holding ApS

Peter Ole Jensen

Direktion og bestyrelse har som anfert 1 note 2 ikke modtaget vederlag i 2020 og 2021. Der
er i 2021 afholdt omkostninger til advokatfirma, hvori et bestyrelsesmedlem er partner, med
104 tkr. (2020: 935 t.kr.)

Pr. 31. december 2021 har selskabet geld til kapitalejere med i alt 622 t.kr. (2020: 1.562
t.kr.). Pageldende kapitalejere har accepteret betalingsudskydelse til 1. oktober 2022.

I oktober 2021 konverterede Blue Vision A/S 1.560 t.kr. af geeld til kapitalejere til 1.421.951
aktier.

Pr. 31.12.2021 er der ydet efterstillede 14n fra kapitalejer (via selskabet ejet af
bestyrelsesformand) med 2.185 tkr. ved at den nartstiende part har overtaget forfalden
leverandergeeld, jf. i ovrigt vilkar anfort i note 14. Samme nertstdende part har efter
balancedagen ydet yderligere efterstillet konvertibel geld pa 0,9 mio.kr., jf. vilkar omtalt i
note 1 og 15.

Selskabet har et tilgodehavende hos Portinho S.A (jf. note 8) pa 71.344 tkr. ekskl. renter.
Selskabets direktor har serinteresser i Portinho S.A. og de aktier, som ejes af direkteren er
stillet til sikkerhed for tilgodehavendet. Blue Vision A/S’ bestyrelsesformand er ved at blive
indsat i Portinho S.A’s bestyrelse.

Eventualaktiver, -forpligtelser og sikkerhedsstillelser

Eventualaktiver

Blue Vision A/S har i 2021 konkretiseret erstatningskrav mod salgerne af Heartcare ApS
samt serskilt Blue Vision A/S’ tidligere bestyrelsesformand Nicolai Dines Kergaard og
tidligere direkter Peter Hauge Jensen. Det forelgbige erstatningskrav belgber sig til 15,0
mio.kr. Ligeledes er det gjort galdende, at s®lgerne af Heartcare ApS returnerer
kobesummen pé i alt nominelt 4 mio.kr. aktier. Kravene er ikke indregnet i selskabets
balance. Blue Vision A/S sonderer for narverende muligheden for frasalg af kravene til
anden selvstendig juridisk enhed, der ikke er koncernforbunden eller associeret til Blue
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Vision A/S, mod at keberen vil atholde omkostningerne til at fere sagerne og med en
ordning, hvor nettoprovenu deles mellem Blue Vision A/S og kaberen

Selskabet har et ikke-indregnet skatteaktiv. Se note 7.

Eventualforpligtelser

Konkursboet for Contra A/S under konkurs har gjort et omstedelseskrav pd 450 t.kr.
galdende. Kravet bestrides, og der ikke er indregnet henseettelser hertil i arsregnskabet

Sikkerhedsstillelser

Portinho tilgodehavendet med en regnskabsmaessig veerdi pa 63,5 mio.kr. pr. 31. december
2021 (se note 8) er stillet til sikkerhed for primeert bankgaeld med et belgb op til 10 mio.kr.
og sekundeert til sikkerhed for finansielt lan med et belgb op til 6,5 mio.kr.

Begivenheder efter balancedagen

Selskabet har efter balancedagen indgéet aftaler med langivende banker om forlaengelse af
forfaldstidspunkt for driftskreditter for i alt 8,5 mio.kr., hvorefter gelden afvikles med
manedlige afdrag frem til 1. oktober 2022, hvor den herefter resterende geeld forfalder til
fuld og endelig indfrielse.

Selskabet har efter balancedagen indgéet aftaler med finansielle l&ngivere om dels tilforsel af
yderligere efterstillet konvertibelt 1an for 0,9 mio.kr. henholdsvis en lanefacilitet pa 3 mio.kr.
fra en 3. part. Det efterstillede konvertible lan er ydet pa samme vilkar som de efterstillede
konvertible 1an, der indgér i balancen pr. 31. december 2021, séledes at der ikke vil vere
forfald af likvide beleb i 2022. Lénefaciliteten pad 3 mio.kr. udbetales lobende 1 2022 og
forfalder til betaling 1. oktober 2022.

Selskabets direktor Jeanette G. Borg har i marts 2022 opsagt til stilling til fratreeden den 29.
april 2022.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabets arsregnskab aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav til &rsrapporter for bersnoterede
virksomheder.

Grundlag for udarbejdelse

Blue Vision A/S har implementeret de nye og endrede regnskabsstandarder (IFRS) og
fortolkningsbidrag (IFRIC), der er obligatoriske for regnskabsafleggelsen for 2021.
Implementeringen af de nye og @ndrede standarder og fortolkningsbidrag har ikke medfert
endringer til indregning og maling for arsregnskabet.

Arsrapporten preesenteres i danske kroner afrundet til naermeste 1.000 kr.

Implementering af nye og ndrede standarder samt fortolkningsbidrag
Implementeringen af nye og @ndrede standarder og fortolkningsbidrag med ikrafttraedelse 1.
januar 2021 har ikke givet anledning til eendringer i anvendt regnskabspraksis.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft
Pé tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport foreligger der en raekke nye eller
@ndrede standarder og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor
ikke er indarbejdet i selskabets &rsregnskab. Det er ledelsens vurdering, at disse ikke vil fa
vaesentlig indvirkning pa arsregnskabet for de kommende regnskabsér.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i arets lob omregnet til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen péa
betalingsdagen, indregnes 1 resultatopgerelsen under finansielle indtegter eller
omkostninger.

Investeringsaktiver, tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta
omregnes til balancedagens valutakurs.

Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geldens opstden eller kursen i den seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopgorelsen

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes diverse selskabsomkostninger og andre
omkostninger foranlediget af selskabets drift.
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Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter og valutakursreguleringer, som ikke
betragtes at vaere en integreret del af veerdiregulering af selskabets investeringsaktiver.
Desuden indgar amortisering af forpligtelser, tilleg og godtgerelser under acontoskatteord-
ningen.

Skat af arets resultat

Skyldig og tilgodehavende skat opfares under kortfristede aktiver/forpligtelser. Skyldigt hen-
holdsvis tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under tilgodehavender
hos eller geld til tilknyttede virksomheder.

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til imedegéelse
af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation pé, at et individuelt
tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er veerdiforringet.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og nutidsveer-
dien af de forventede pengestremme, herunder realisationsveardi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente, som er anvendt pa
tidspunktet for ferste indregning, for det enkelte tilgodehavende eller portefolje.

Indteegtsforsel af renter pa nedskrevne tilgodehavender beregnes pa den nedskrevne veardi
med den effektive rente for det enkelte tilgodehavende.

Egenkapital
Udbytte

Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinere general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som foreslas udbetalt for aret, vises som en
serskilt post under egenkapitalen.

Ekstraordinare udbytter indregnes som en forpligtelse pa beslutningstidspunktet.

Kob og salg af egne aktier

Kob og salg af egne aktier fores direkte i egenkapitalen i “Overfert resultat”. Udbytte for
egne aktier indregnes direkte i overfort totalindkomst 1 egenkapitalen.
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Betalbar skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkom-
ster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettigede skattemaessige un-
derskud, indregnes under andre langfristede aktiver med den verdi, hvortil de forventes at
blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion. Udskudte
skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det omfang, det er sandsynligt, at de vil blive
udnyttet.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £n-
dring i udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i arets totalindkomst.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter legale og faktiske forpligtelser, der er uvisse med hensyn til
storrelse eller forfaldstidspunkt, og som vedrerer regnskabsaret eller tidligere regnskabsér.
Hensatte forpligtelser males til det bedste sken over de beleb, der er nedvendige for at
afvikle forpligtelsen pé balancedagen.

Finansielle forpligtelser

Alle finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris.

Pengestromsopgerelse

Pengestromsopgerelsen viser pengestremme fordelt pd drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slut-
ning.

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte metode som resultat for skat re-
guleret for ikke-kontante driftsposter, andring i driftskapital, modtagne og betalte renter,
modtagne udbytter og betalt selskabsskat.

Pengestreomme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af
portefoljevirksomheder og andre investeringsaktiviteter.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter @ndringer i sterrelse eller ssammensatning
af aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebae-
rende geld, keb og salg af egne aktier samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider omfatter likvide beholdninger.
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Nogletal

De i arsrapporten anforte negletal er beregnet siledes:

Egenkapital, ultimo x 100
Passver 1 alt, ultimo

Soliditetsgrad

Resultat
Gennemsnitligt antal udestdende aktier

Resultat pr. aktie (EPS Basic)

Udvandet resultat
Udvandet gennemsnitligt antal udestdende aktier

Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D)

Egenkapital
Antal aktier ultimo

Indre verdi pr. aktie

Barskurs

Kurs-/indre veerdi (P/BV) Tndre veerdi
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