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real estate

| Stockholm forstaden Ragsved skal'der@pfores 8.000 m? boliger med byggestart i 2024

VOKSEVARK OG
ANERKENDELSE UDEN
FOR DANMARK

Det forgangne regnskabsar har budt pa betydelig
aktivitetsfremgang ogsé uden for Danmark, hvor
JJO-koncernen via sine portefeljeselskaber er re-

prasenteret i Norge, Skotland, Sverige og Tyskland.

DANSK MARKEDSLEDER

UDVIDER I TYSKLAND

Mere end hver anden gravsten, der salges i Dan-
mark, leveres af Danske Stenhuggerier, der i det
kommende regnskabsér kan fejre et imponerende
40-&rs jubileeum. | regnskabséret 2021/22 un-
derstregede Danske Stenhuggerier sin status som
markedsleder ved at overtage tre stenhuggerier
med i alt syv butikker. Det betyder, at virksomhe-
den i dag har mere end 70 butikker i Danmark.

| Tyskland er Danske Stenhuggerier repraesenteret
via det 100 procent ejede datterselskab Natur-
stein Nord. Den 1. april 2022 overtog det tyske
datterselskab konkurrenten Naturstein Kolbe, der
med fem butikker og en lang raekke ubemandede
udstillinger var den sterste stenhuggervirksomhed
i Slesvig-Holsten. Ligeledes blev to andre handler
lukket, sdledes Naturstein Nord-logoet nu er at

finde pa 10 butikker i det nordtyske.

NORDISK EJENDOMSUDVIKLING

En taburet kraever tre ben for at sta stabilt. Netop
derfor etablerede NRE Group for flere &r siden
kontorer i Oslo og Stockholm. Mange danske
virksomheder har gennem &rene méttet sande, at
det - pa trods af betydelige kulturelle og sproglige
ligheder - kreaever helt saerlige kompetencer at lyk-
kes i Norge og Sverige. | lobet af det seneste ar er
det dog for alvor blevet tydeligt, at NRE Group har
knakket den nordiske kode. Dette betyder, at der
er indgéet vaesentlige aftaler omkring udviklings-
projekter, som vil pavirke NRE Groups bundlinje

sardeles positivt i de kommende ar.

Ogsa uden for Norden — helt preecist i franske
Cannes — bed aret pé positivt nyt for NRE Group.
Her blev det Cobe-tegnede byggeri med direk-

te adgang til Frederiksberg Allés metrostation
belonnet med en MIPIM Award i kategorien Bedste
Bygning til blandet anvendelse.

3342 INVEST

EN AKTIV AKTIVERINGSPARTNER



LEDELSES
BERETNING

HOVEDAKTIVITETER

Selskabets hovedaktivitet er fortsat investeringer i andre
virksomheder. Portefeljeselskaberne er aktive i brancher som
byggeri, ejendomsudvikling, stenhuggeri, landbrug og skovbrug,
suppleret med et fokus pa baeredygtighed.

UDVIKLING | AKTIVITETER
OG OKONOMISKE FORHOLD
Regnskabsaret 2021/22 har i NRE-regi budt pa flere salg af

ejendomme samt ikke mindst indgaelse af aftaler om betydeli-
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ge projekter i Norge og Sverige, der medvirker til, at NRE gér
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fremtiden i mede med sindsro. Danske Stenhuggerier-kon-
cernen har via opkeb yderligere konsolideret sin status som
Danmarks ferende pa markedet for gravsten, og strategien
om veekst uden for landets greenser er i fuld gang med at blive
implementeret via gennemforte opkeb i Norge og ikke mindst
Tyskland. Endvidere er aktiviteterne i skotske JJO Moriston
positivt pavirket af prisudviklingen pa el.

Den flotte udvikling i portefoljeselskaberne pavirker arets
resultat positivt, mens den generelle ekonomiske usikkerhed

har sendt bade markedsrisikopreemie og forrentningskrav i en
retning, som pavirker veerdiansattelsen af portefeljeselskaberne
negativt. Samlet set er udviklingen dog sardeles positiv. Arets
resultat blev et overskud pa TDKK 92.993, hvorefter egenkapi-
talen udger TDKK 671.529.

FORVENTET UDVIKLING

Sével JJO Invest som portefoljeselskaberne forventer fortsat
gode ekonomiske resultater. Dette vil sammen med en kontrol-
leret udvidelse af de eksisterende aktiviteter betyde en fortsat
styrkelse af kapitalberedskabet og ruste koncernen til fremtidige

investeringer.

BEGIVENHEDER

EFTER BALANCEDAGEN

Fra balancedagen og frem til datoen for regnskabsaflaeggel-
JJQinvests CEO - Carsten Sjervad sen er der ikke indtruffet forhold, der forrykker vurderingen af

| det forgangne ér blev fase Tog 2 af det store Setorvet projekt i Silkeborg taget i brug

°
arsrapporten.



OMRADE BESKRIVELSE

LIKVIDITET Et godt kapitalberedskab og en solid
likviditetsstyring er en nedvendighed for
at sikre den lobende drift og udvikling
af en virksomhed. Herudover er flere af
portefoljeselskabernes projekter og inve-
steringer af en sddan karakter, at de stiller
vaesentlige krav til kapitalberedskab qua

det ekonomiske omfang og lebetiden.

DRIFTSMASSIGE RISICI

Selskabets primaere driftsmaessige risici vedrerer de naturligt forekommende risici i portefelje-
selskabernes brancher og ved virksomhedsdrift i almindelighed. Der er ingen usadvanlige

HANDTERING

Indtjeningen fra portefeljeselskabernes
eksisterende primeaere aktiviteter forventes
at sikre de afdragsforpligtelser, som JJO
Invest og portefeljeselskaberne har over-

for eksterne finansieringskilder.

Herudover er der en forventning om,

at udbygningen af samarbejdet omkring
frembringelsen af vedvarende energi i
Skotland falder pa plads i det kommende
ar. Dette vil betyde en forbedring af
sével likviditet som rentabilitet i mange &r

fremover.

Selskabets og portefeljeselskabernes
likviditet og kapitalberedskab vurderes

og optimeres lobende. Derved sikres den
fortsatte evne til at indga nye kontrakter
og aftaler samt evnen til at udvide eksi-
sterende forretningsomrader og foretage

. . . . o
|nvester|nger Inye Forretnmgsomrader.

ikke-branche relaterede risici i portefeljeselskaberne. Aktiviteterne foregar hovedsageligt i RENTE Selskabet og portefoljeselskaberne er
Danmark, Skandinavien, Tyskland og Skotland, hvor der er en hej grad af regulering og eksponeret mod svingninger i rente- og
myndighedskontrol, hvorfor selskaberne ikke oplever vaesentlige samfundsrelaterede risici marginalniveau.

i forhold til f.eks. menneskerettigheder og korruption.

JJO Invest er via ledelse og partnere aktivt involveret i driften af alle portefeljeselskaber

Eksponeringen vurderes lobende og risici
minimeres via optimering af likviditet og

fokus pa likviditetsskabende investeringer
samt lebende optimering af den eksterne

finansiering.

iom 'en delll af d|l;el'<dt|on oi/eller bgstyrel:e, hvorfor dler er sgkerhedbfc?; et irund|gtdog ) VALUTA Selskabet er eksponeret mod valtarisici
ontinuerligt arbejde med strategier og forretningsplaner. Dette arbejde sikrer, at der pa via portefoljeselskabernes drift og via

indtjeningssiden hele tiden er fokus pa nye afsatningsmuligheder samtidig med, at eksiste- vaerdiansattelsen af portefoljeselskaber.
rende markeder, indtjeningsomrader og relationen til aktuelle kunder og samarbejdspartnere

fastholdes og udvikles. P& udgiftssiden er udgangspunktet en fleksibel omkostningsstruktur,

hvor kapacitetsomkostningerne hurtigt kan tilpasses konjunkturmaessige udfordringer.

Udover de basale forhold som indtaegter og kapacitetsomkostninger er JJO Invest og porte-

foljeselskaberne primeart eksponeret for risici i relation til likviditet og renter — handteringen

Portefeljeselskabernes valutarisici holdes pa
et absolut minimum ved primeert at handle
ilokal valuta eller ved for danske portefelje-
selskabers vedkommende primaert at handle
i DKK eller euro.

Effekten af valutarisici via vaerdiansattelsen

af portefoljeselskaber er beskrevet i note 2.

heraf er beskrevet i det folgende.
KREDIT Selskabet er primaert eksponeret mod

kreditrisiko via portefeljeselskabernes

drift.

Portefeljeselskaberne har historisk set ikke
haft vaesentlige tab pa tilgodehavender, da
de eribrancher, der ikke i serlig grad er

eksponeret herfor.

Selskabets tilgodehavender bestar i alt
vaesentlighed af koncerninterne mellem-
veerender, og der vurderes ikke at vaere

kreditrisici forbundet hermed.



ANSVARLIGHED

OMRADE BESKRIVELSE

ARBEJDSMILJO Det er naturligt at sikre arbejdspladser,
hvor det fysiske og psykiske arbejdsmiljo

prioriteres hojt.

En vigtig forudsaetning for at tiltrackke og
fastholde medarbejdere er muligheden
for faglig udvikling og personlig succes i et
dbent og tillidsvaskkende arbejdsklima.

HANDTERING

Virksomhedskultur og aktive arbejdsmil-
Jjeorganisationer sikrer moderne faciliteter
pé kontorer, byggepladser samt i butikker
og produktion. Sygefravaer monitoreres og
evt. negativ udvikling heri medferer aktive

handlinger.

Medarbejderne informeres omkring
sikkerhed og personalepolitikker generelt,
og sundhedsordninger sikrer optimal
behandling, hvis behovet opstar.

Et uformelt arbejdsklima, hvor alle har
adgang til daglig dialog med ledelsen, er
grundstenen i JJO Invest og portefolje-
selskabernes ledelseskultur. Delegering og
involvering er grobund for faglig udvikling.
Abenhed om virksomhedernes forhold
sésom okonomiske resultater og planlagte

organisatoriske tiltag skaber ro og tillid.

OMRADE

SOCIALT ANSVAR

BESKRIVELSE

P3 et nationalt og globalt niveau er
udgangspunktet aktiv medvirken til ind-

frielsen af FN’s 17 verdensmaél.

Udviklingen af arbejdsstyrken og in-
volveringen af udsatte i arbejdsstyrken
er et feelles ansvar.

HANDTERING

[ JJO Invest og portefeljeselskaberne
arbejdes der bade direkte ogindirekte (via
okonomisk stette) med flere verdensmal
med sterst fokus pa mél nr. 1til 4 i forhold
til socialt ansvar. | tilknytning hertil tager
de nedskrevne politikker klart afstand fra
enhver form for korruption og bestikkelse
samt diskrimination i forhold til religion,

race og ken.

Portefoljeselskaberne ansatter lobende
praktikanter og elever/trainees, der sa vidt
muligt fortsatter i virksomhederne efter

endt uddannelse.

Flere af portefeljeselskaberne har
tilknyttet seniorer med lavt timeantal

og medarbejdere, der ikke har de fysiske
eller psykiske ressourcer til at bestride et
fuldtidsarbejde.

MILJO

Lovgivning og regulering i evrigt over-
holdes naturligvis, og hertil kommer en
aktiv medvirken til indfrielsen af FN’s 17

verdensmal.

Portefeljeselskabernes aktiviteter pavirker
ikke det eksterne milje negativt i vaesentligt
omfang, og ledelsen er generelt opmaerk-
som pa foranstaltninger, som kan skane
miljoet. Dette kommer bl.a. til udtryk ved
skénsom landbrugsdrift, investeringer i
forbedret biodiversitet, genanvendelse af
spildevand og frembringelsen af gron energi
via vand- og vindenergi.



MIPIM
AWARD TIL
NRE

MIPIM er verdens forende ejendomsmesse — en
arligt tilbagevendende begivenhed i franske Cannes.
Siden 1991 har messen praemieret de mest impo- W i
nerende byggerier i verden med MIPIM Awards i ; I
forskellige kategorier. I 2018 var The Silo nomineret i . g e ”
i kategorien Bedste Renoverede Bygning, og ved s ’
den netop afviklede 2022-udgave var NRE igen
nomineret. Denne gang i kategorien Bedste Bygning
til blandet anvendelse for Frederiksberg Alle 41, der

béde rummer boliger, madboder, mad- og kulturhus

og ikke mindst en metrostation.

!IiII:IIIIfIIHIIIIIiI.IUU." .

Den 13 mand store jury tildelte Frederiksberg Allé 41 prisen foran
byggerier fra London, Amsterdam og Warszawa. NRE Groups CEO,

Jacob Olesen, gik pa scenen i Cannes og modtog prisen pa vegne af

NRE Group, medudvikler Union Holding samt arkitektfirmaet Cobe.

Jacob udtrykte blandt andet sin stolthed over, at Frederiksberg Allé
41 lob med prisen i konkurrence med betydeligt storre byggerier.
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Olesen bredrene elsker en tur p& en god grillbar

Jonas og Jacob Olesen ude i den natur, som de begge vaerdsatter hojt

BRODRE
OG KOLLEGER

Bredrene Jonas og Jacob Olesen har begge fejret 10-ars
jubilezumn hos NRE i lobet af det seneste &r. Sammen star de i
spidsen for den virksomhed, som deres far, Bo Anders Olesen,
stiftede. Selvom ingen af dem havde planlagt at traede ind i
virksomheden, var det alligevel en naturlig beslutning, da mu-
ligheden opstod, da de begge er fascinerede af byggebranchen.
"Branchen er fantastisk, fordi du er med til at skabe noget, som
ogsa vil std her om 100 &r, hvis man gor det ordentligt. | den
finansielle branche skabte vi intet handgribeligt. Nar en opgave
var lost, var den glemt dagen efter,” fortaeller Jacob Olesen, der

har en fortid hos Merrill Lynch.

SAMARBEJDE

"Det bedste ved at arbejde sammen med sin bror er, at vi deler
gleeder og udfordringer. Samtidig er han en god kollega, der
bakker mig 100 procent op, hvis lokummet braender,” siger
Jonas. Jacob er helt pa linje med den betragtning. Han forteeller
desuden, at det ikke kan undgés, at de to bredre en gang
imellem bliver s& uenige, at det pavirker stemningen, hvis de
efterfelgende medes i familiens sked. De er dog altid enige

om hurtigt at viske tavlen ren igen.

Ifelge Jonas er Jacobs primeaere faglige styrke en rigtig god analytisk
tilgang, der understottes af hans markante vedholdenhed. "Jonas er
fagligt kompetent, og sa har han en utrolig evne til at komme i snak
med mennesker. Det betyder, at man hurtig far tillid til ham,” roser

Jacob.

KONKURRENCE

Jonas og Jacob er fedt med kun to ars mellemrum i henholdsvis

1986 0g 1988. Lige sa le=nge de to bredre kan huske tilbage, har
de konkurreret i alt fra fodbold, leb og mountainbike til braetspil

og crosser — ja de har sagar dystet mod hinanden i hotdog-spis-
ning. Til personalearrangementer pé& gokartbanen ved kollegerne

derfor godet, at der venter en intens familiedyst.

| fritiden er de begge glade for at finde ro i naturen og nyder at
tage pa jagtture. Jacob fremhaver gleeden ved pa neermeste hold
at se, hvordan dyrene agerer. Jonas tilfejer, at naturen altid er |

forandring, og at der derfor altid er noget nyt at opleve.

STOLTHED

Jonas udtrykker en stolthed over, at de to bredre i en relativ ung

Jacob bag rattet i sin klassiske VW 1303 argang 1973

alder fik betroet ansvaret og muligheden for at udvikle NRE i den
retning, de selv tror pa. "Jeg er ogsé meget stolt af kundernes til-
lid til NRE”, siger han. Jacob tilfejer, at de mange 10-ars jubilarer
i NRE ogsa star hejt pa listen over ting at veere stolt af. "Nar jeg
ansetter nye medarbejdere, siger jeg ofte, at jeg vil pensioneres
med mine kolleger. Og ferste skridt mod at na det mal er jo et
10-ars jubileeum.”

FREMTIDEN

Krigen i Ukraine skaber lige nu usikkerhed og negativ pavirkning af
verdensekonomien. Det rammer selvfelgelig ogsa byggebranchen.
"Vimeerker naturligvis pavirkningen, men det varste er selv-

sagt det, som overgar alle de mennesker, der lider under krigens
reedsler,” understreger Jacob. Bredrene Olesen er enige om, at
NRE har holdet og kompetencerne til at navigere godt igennem en
usikker periode. De er saledes meget optimistiske, nar snakken fal-
der pd NRE’s fremtid. Optimismen skyldes ikke mindst loyaliteten
blandt kollegerne, der udger et erfarent men stadig ungt og ambi-
tiost team. Troen pa fremtiden bygger ligeledes pa den succesfulde
strategi om at udvikle projekter i bade Danmark, Norge og Sverige.

JONAS OLESEN (36)
- Salgs- og udviklingsdirekter
iNRE Group

- Bosat i Brabrand med kaeresten
Anne (37), der er sygeplejerske,
og bernene Malthe (6) og Laura (4)

JACOB OLESEN (34)
- CEO iNRE Group

- Bor i naturskenne omgivelser lidt

uden for Aarhus ved Arslev Engse
med karesten Nina (34), der er
indkebsassistent, og datteren Aya (1)




GASTRONOMI
PA TOPPEN AF
KOBENHAVN

Placeret pa toppen af den ikoniske og prisvinden-
de The Silo-bygning i Kebenhavns Nordhavn, til-
byder Restaurant SILO sine geaester en unik kom-

bination af gastronomiske og visuelle oplevelser.

RESTAURANT

SILO

Restaurantens tagline er: ”Visidder ikke taet -
kun pé himlen”. Rummeligheden gér ogsdigen i
menuen, som er blevet mindre tung og mindre
maskulin. Pa den made henvender menuen sig
bade til pigefrokosten, daten, familiemiddagen
og den traditionelle forretningsmiddag. Som
direktor Anne-Louise Varming Kastbjerg ud-
trykker det: "Man kan godt spise pa Restaurant
SILO hver dag uden at tage 10 kilo pa.”

Til frokost er cirka halvdelen af gaesterne for-
retningsfolk, da restauranten er placeret i et
omrade, der vakster erhvervsmaessigt med
mange spandende virksomheder. Omsaet-
ningen er stot stigende, og vil man spise pa
restauranten torsdag, fredag og lerdag aften,
skal man veere ude i god tid for at f& én af de i

alt 130 pladser.

Selvom omgivelserne er unikke og de gastrono-
miske oplevelser store, sé er det vaesentligt for

EN UNIK
KOMBINATION AF
GASTRONOMISKE
OG VISUELLE
OPLEVELSER

Anne-Louise at understrege, at dresscoden er mere casual end formel.

"Gaesterne er glade for restauranten, og vores mal er via godt vaertskab
og kendskab til gaesterne at fa mere end halvdelen af gasterne til at gen-
besoge os,” fortaeller Anne-Louise. Man forseger derfor blandt andet
at knytte geesterne til restauranten via tiltag som temaaftener om for
eksempel troffel og sarlige vine.

Troen pé fremtiden er stor, og restauranten udvikles lobende. Seneste
tiltag er en vinbar pé den laekre tagterrasse. Nar udfordringen med at
skaffe personale i restaurationsbranchen aftager, er det planen at abne
for morgenservering, sa gaster alle ugens syv dage kan nyde morgenmad
pa forste parket til solopgangen.



~ CARSTEN CHRISTENSEN

ANDREAS FARK

JACOB OLESEN

CARSTEN'SJORVAD

EN ALSIDIG
BESTYRELSE

Christensen, Feerk, Olesen, Rosenkvist og Sjervad kunne lyde som navnet pa et advokat-
firma med lidt for mange navnepartnere. Hos Danske Stenhuggerier daekker efternavnene
dog over virksomhedens bestyrelse, der ifelge bestyrelsesformand Carsten Sjervad er en
steerk bestyrelse. Det skyldes blandt andet medlemmernes forskelligheder — herunder
erhvervserfaring, uddannelse og alder. Andreas Fark tilfojer, at der er en sund kommuni-
kation i bestyrelsen, hvor beslutninger ikke er givet pa forhand. Der er plads til forskellige
holdninger — uden at det pavirker samarbejdet. Det gode samarbejde bekreftes ogsé af
direkter Carsten Christensen, der beskriver bestyrelsen som handlekraftig qua en kort
beslutningsproces.

Emilie Bjernekar Rosenkvist, der sammen med Andreas Feerk repraesenterer Kirk Kapital,
nyder at veere en del af Danske Stenhuggerier, da det er en spandende virksomhed, som
bygger pé et gammelt og traditionsrigt erhverv. Emilie finder bestyrelsesarbejdet sar-

ligt spaendende, fordi der eksekveres pé en méalsatning om at bevare og fremtidssikre et
traditionsrigt erhverv. Denne holdning deler Jacob Olesen, der ogsa synes, at det er serligt
udfordrende at vaere med til at erobre nye markeder og skabe en international virksomhed.

CARSTEN CHRISTENSEN (57)
Direkter i Danske Stenhuggerier.

Carsten var som 18-arig med til at stifte
virksomheden. £resmedlem af FC

Midgylland, hvor han fra 2000 til 2015
var en del af bestyrelsen i den ambitiese

fodboldklub.

EMILIE BJORNEKZAR
ROSENKVIST (29)

Investment Associate i Kirk Kapital.
Emilie har en cand.merc. i finansiering
og regnskab og har med titel af kaptajn

arbejdet som sprogofficer (russisk) i

forsvaret, hvor hun i fredstid var udsendt

til Ukraine.

ANDREAS FARK (36)
ClIO i Kirk Kapital Strategic Invest-

ments. Andreas har aktuelt en raekke
bestyrelsesposter og et imponerende
CV, der blandet andet indeholder en
MBA og toplederstillinger i Nordea og
FIH Partners.

JACOB OLESEN (34)
CEO i NRE Group, partneriJJO

Invest og bestyrelsesmedlem i Danske

Stenhuggerier siden 2013. Jacob har en

uddannelsesmeessig baggrund som cand.
merc. i finansiering og strategisk ledelse.

CARSTEN SJORVAD (50)
CEO i JJO Invest og bestyrelsesfor-

mand i Danske Stenhuggerier siden
2020. Carsten har ledelsesmaessig
erfaring fra flere brancher og er ud-
dannet cand.merc.aud. og har en HD i

organisation og ledelse.
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Jan Hemmsen og Jorgen Holmboe har til sammen 80 ars erfaring som stenhuggere

HISTORIEN
BEVARES

Danske Stenhuggeriers slogan "Minder og mennesker” retter
sig ikke kun mod produktionen og salget af gravsten. Dygtige
stenhuggere over hele landet arbejder nemlig ogsa med at
bevare historiske bygninger og mindesmeerker.

80 ARS ERFARING

Norre Snede i Midtjylland er ét af de steder, hvor der ar-
bejdes med restaureringsopgaver. Her har Jergen Holmboe
og kollegaen Jan Hemmsen tilsammen 80 ars erfaring som
stenhuggere. De har begge tidligere haft eget stenhuggeri,
som de afhandede til Danske Stenhuggerier. De savner ikke
tilveerelsen som selvstendige, da de nyder stor tillid fra le-
delsen. Vi far mulighed for at veere med i hele processen fra
tilbudsgivning og indkeb og til aflevering til kunden,” fortaller
Jorgen, som dagligt gleeder sig over at vaere med til at bevare

dansk historie.

Aktuelt arbejder de to rutinerede stenhuggere blandt andet
pa en omfattende renovering af Frijsenborg Slots impone-
rende facade, hvor smukke bygningsdele i sandsten er blevet
hardt medtaget af tidens tand. Jan Hemmsen fortaller om

| S, gy
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Aktuelt er det bl.a. det smukke Frijsenborg Slot der restaureres

| Marselisborg Mindepark har Danske Stenhuggerier indtil videre lavet

20 nye mindetavler - i alt 6.000 handhuggede bogstaver

arbejdet: "Svaerhedsgraden er sterst, nar man hugger
i sandsten, da materialet giver mulighed for stor detal-
jerigdom. Det er dog ogsa spaendende at arbejde med
eksempelvis marmor og granit.”

NYE OPGAVER

Opgaverne med bygningsdele og sarlige mindesmaerker
er oftest restaureringsopgaver, men der kommer ogsa
opgaver, hvor der skal laves nye bygningsdele eller nye
mindesmaerker. Som eksempler kan navnes seojler til

et imponerende indgangsparti pa en jysk herregérd, en
sjellandsk mindesten til sere for danske soldater udsendt i
krig og en skulptur, der smukt symboliserer feellesskabet i

Herlev-klubben B1973.

Danske Stenhuggeriers produktionsapparat handte-

rer ogsa opgaver i stor skala. Et eksempel herpé er den
aktuelle opgave for samarbejdspartneren Zurface, der
skal levere mere end 2.000 m? beleegningssten til en af
landets storste virksomheder. Belaegningsstenene er alle
udformet som molekyler og leveres i forskellige sterrelser,
der er hugget og savet i bornholmsk granit af typen Bla
Renne, som fagfolk ogsa kender som Kongegranit.

Det bliver ogsa til nye bygningsdele og mindesmaerker, som f.eks. disse smukke sojler og skulpturen

til klubben B1973

DANSKE STENHUGGERIER
PASSER PA DEN DANSKE
KULTURARYV

. 393 394
Andrras ¥ Gornett
e u’._ﬁ, wad 1758,

Restaureringsopgaver- fer og efter
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I den vestlige del af Stockholm skal opferes 150 beeredygtige lejligheder, hvor facader og bygningskonstruktion er i trae

sande gennem arene. Alligevel sparrer Mark med
sine kolleger i Norge og Danmark om eksempelvis
mulige samarbejdspartnere, eskonomi og byggetek-
nisk knowhow.

"Vihar pa tveers af landegranser og igennem hele
organisationen et utroligt godt sammenhold. Jeg
er stolt af maden, NRE arbejder pa. Det er en
spandende virksomhed med en entreprenerand,
der understottes af steerke vaerdier, der efterleves.
Det skyldes helt sikkert, at det er en familievirk-
somhed,” siger han.

UDFORDRINGER

Med sine blot 32 &r er Mark en ung CEOQ i en-
treprenerbranchen. Han er med rette stolt af, at
NRE Sweden er blevet en etableret akter, der med
hans egne ord "kan vaere med til at konkurrere med
selv de helt store”.

Selvom de lange tidshorisonter i branchen af og til
setter talmodigheden pa preve, sa er dagligdagen
béde sjov og udfordrende. "Det er spaeendende at
fé lov til at se et stykke jord udvikle sig og blive til
et hjem, et kontor eller noget helt tredje. Det mo-
tiverer mig at veere med til at skabe byggeri, som

| Vallentuna i Storstockholm pabegynder NRE Sweden y ] R ]
snart to projekter med ca. 10.000m? boliger g , skal bruges i mange ar. Det handler hele tiden om

at udvikle omrdderne og give noget bedre tilbage

NRE SWEDEN

NRE Swedens kontor har beliggenhed i
Solna i Storstockholm. Her arbejder den
danske CEO Mark Nickolaj Frederiksen
og hans svenske kollega, projektudvikler
Eric Engdahl, med udvikling af projekter
med primaer fokus pa boligprojekter i
Stockholm-omradet.

RELATIONER

Mark, der har veeret hos NRE Sweden
siden 2014, forteeller, at det gennem

de seneste ar er lykkedes at skabe gode
relationer til bdde kommuner og sam-
arbejdspartnere. Relationer, som nu og

i fremtiden kan danne rammen for en
positiv udvikling. "Eric og jeg supplerer
hinanden rigtig godt. Mine styrker ligger
hovedsageligt i den kommercielle del af
projektet, mens Eric, qua sin erfaring som
arkitekt, har en rigtig god forstaelse for
blandt andet udvikling af nye projektlejlig-
heder og lokalplansarbejde. ”

Virksomhedens aktuelle succes, hvor flere
spandende projekter er kommet i ordre-
bogen, tilskriver Mark ogsd NRE-kon-
cernens flade struktur. "Vores flade
struktur betyder, at vi har kort vej fra ide
til handling, og det gor os handlekraftige.
Derudover mener jeg, at bade vores jyske
kebmandskab og staerke entreprenerand,
hvor et ord er et ord, er med til at skabe
troveerdighed og gennemtaenkte projekter.
Vi har altid viljen til at finde en lesning.”

SPARRING
Pé det svenske kontor er faglighed og
samarbejde i centrum, men det er ogsd en

dagligdag, hvor der er plads til sjov.

Kulturforskellene i Norden er umiddelbart
ikke s8 store, men der er ikke desto mindre
stor forskel pé at arbejde med udviklings-
projekter i Sverige, Norge og Danmark.

Dette har mange virksomheder mattet

til den plads, vi tager i brug,” siger han.

Den naturinteresserede CEO trives ogsa med at
vaere med til at lese de udfordringer, som klimama-
lene giver byggebranchen. ”Det pavirker bade hvor
og hvordan, vi bygger. Det er spandende at folge
denne udvikling og se, hvordan gamle traditioner
og det handverksmasssige bevares pé trods af den
teknologiske udvikling, som finder sted”.

SVERIGE

Mark bor i Skaergdrden med sin svenske keereste
Natasha og deres to dotre. "Jeg elsker naturen og
naerheden til havet,” fortaller Mark, der er impo-
neret over svenskernes evne til at strukturere og
planleegge, hvilket blandt andet kommer til udtryk
i et velfungerende offentligt system og et stort
antal svenske virksomheder, der far international

succes.

Med Corona-pandemien, som forhébentlig ligger
bag os, leerte Mark, at vi har taget utroligt mange
ting for givet. Han kalder det en gjenabner, selvom
han er bevidst om, at Sverige valgte en strategi
med betydeligt mildere restriktioner end Danmark
og dermed faerre pavirkninger.



Godsforvalter Erik Roed
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Rerbak Hovedgaards landbrugsarealer dyrkes nu efter CA-metoden, der anbefales af FN

BAZAREDYGTIGHED OG
HOJ PRODUKTIVITET

Med CA-metoden vil en oget forekomst af nyttedyr medvirke til at

CA er en forkortelse for Conservation Agriculture — en dyrk-

ningsmetode baseret pa felgende tre principper:
1. Minimal forstyrrelse af jorden - kun direkte saning

2. Permanent jorddeekke — jorden er aldrig bar, idet den enten
er daekket af en afgrede, en efterafgrode eller af afgrede-

rester (halm m.m.)

3. Varieret sadskifte og aldrig samme afgrede to ari traek
(med undtagelse af flerarige afgreder)

CA-metoden rammer lige ned i JJO-koncernens fokus pd FN’s
verdensmal, idet metoden blandt andet pavirker biodiversiteten
meget positivt. Den positive pavirkning af biodiversiteten skyldes,
at de efterladte afgrederester giver fede-og levegrundlag for
nyttedyr som biller og orme, ligesom der ogsa vil veere et oget

fodegrundlag for fugleliv.

"Visynes, at den okologiske drift med strigling af marker mod
ukrudt var meget hard mod smavildt og fugle, som yngler pa
markerne”, fortaller godsforvalter Erik Roed. Mange insekter og
edderkopper kan desuden ikke tale at blive begravet ved plejning.

mindske behovet for kemisk bekaempelse af skadedyr i afgrederne.

CA-metodens skdansomme bearbejdning af jorden skaber en
mere stabil jordstruktur. Dette er vigtigt for reddernes vaekst og
for jordens evne til at optage vand fra overfladen samt at fasthol-
de dette vand i jorden og dermed reducere behovet for vanding.
Med CA-metoden undgés ogsa den sakaldte plejesal, hvor jorden
pakkes i dybden, og planternes vaekst haemmes.

Den markant mindre jordbearbejdning giver store besparelser pa
forbruget af breendstof, hvilket er med til at mindske CO2-udled-
ningen betydeligt. Erik Roed vurderer, at braendstofforbruget re-
duceres med op til 80 procent. Det pévirker naturligvis ogsa det
okonomiske resultat af landbruget. CA-landmaend opnar relativt
hurtigt et storre udbytte, end de gjorde ved de konventionelle
metoder med megen jordbearbejdning.

Afslutningsvist fortaller Erik Roed, at han som planteavler ser
CA som en spandende udfordring. Han glaeder sig over at kunne
drive planteavl pa en mere baeredygtig méade, som er til gavn for
miljeet og den samlede ekonomi i planteproduktionen.



Na&r tiden tillader det, sa kigger direkter Carsten Christensen ogsa forbi den flotte butik i Aarhus

Britt Dahlgren radgiver kunderne i Aarhus om valg af det helt rigtige mindesmasrke

GRAVSTENSSZ£ALGER

P3 butikkens store interaktive skaerm kan Britt og kunderne designe gravstenen efter'kundernes ansker

OPLEVELSER DER PAVIRKER

Selvom der er mange gode oplevelser, kommer man ikke udenom, at

| Danske Stenhuggeriers mere end 70 bemandede, danske
butikker er service og det gode udvalg i fokus, nar kunderne,
der oftest er tidligt i sorgprocessen, kommer ind i butikkerne. der ogsé er oplevelser, der ger sarligt indtryk. "Jeg er mor til fire bern
I den flotte butik i Thorvaldsensgade i centrum af Aarhus bli- i alderen 6 til 25 ar. Det rammer derfor ekstra hardt, nér der kommer
ver kunderne modt af 45-arige Britt Dahlgren, der pa tredje foraeldre til sma bern, som er taget herfra alt for tidligt. Det ma vaere
ar nyder at gore en forskel for medmennesker i en helt sarlig en foraelders varste mareridt,” fortaller hun.
situation. "Det er et spandende job, hvor jeg har kontakt
med mange forskellige mennesker fra alle samfundslag. Det Til spergsmélet om hvorfor man skal kebe en gravsten, svarer Britt
er berigende sammen med dem at finde frem til en losning, prompte: "Det er vigtigt for de efterladte, at de har et sted, hvor de
de bliver glade for,” forteeller hun. kan bearbejde deres sorg.”. Nar Britt forteeller om sit job i private
sammenhange, bliver hun ofte medt af spergsmal. "De fleste er ret
Britt havde allerede fra starten forstaelse for jobbets searlige nysgerrige og stiller uskyldige spergsmal, sésom er der mange der
krav, og forteeller séledes, at hun faktisk af og til steder pa greeder? Er det svaert? Bliver du nogle gange ked af det? Et par stykker
sin allerforste kunde, der stadig takker hende for den gode har dog ogsa sagt, at sa tjener du altsé penge pa andres ded”. Hertil ly-
radgivning. Det vigtigste i jobbet er, ifelge Britt, at udvise der Britts svar, at hun pa ingen made mener, at hun er med til at tjene
empati og lytte. Egenskaber, der falder hende naturligt qua penge pa andres ulykke. Hendes vigtigste rolle er at radgive i en sveer

hendes mange érs erfaring med direkte kundekontakt fra situation.

tidligere jobs.



LET'S BUILD TOGETHER

| et partnerskab med Kongeegen udvides World Trade
Center Ballerup med et 15-etagers hejhus. WTC Ballerup
Tower bliver et naesten 20.000 m? stort vartegn for
Ballerup. Bygningen kommer til at rumme kontorfaciliteter,
konferencecenter og servicerede lejligheder. Den eksister-
ende ejendom rummer i dag mere end 110 virksomheder
og klinikker. Med hejhuset udvides den samlede kapacitet
til mere end det dobbelte. Partnerskabet mellem NRE og
Kongeegen vil herefter réde over i alt ca. 40.000 m?.

NRE’s mission er at skabe gennemtaenkte projekter.
Det er World Trade Center-tarnet i Ballerup og opferelsen

af boliger m.m. pa den legendariske Dstre Gasvaerks
grund pa QDsterbro i Kebenhavn gode

eksempler pa.

Pa Dstre Gasveerksgrunden opferes

et svanemaerket byggeri med

boliger, ungdomsboliger, p-hus og

— et projekt pa sammenlagt mere
- - end 10.000 m?. NRE har udviklet
projektet med AP Pension, KAB og
Ostre Gasveerk Teater som samar-

bejdspartnere.

en ovesal til Dstre Gasvaerk Teater "



rsregnskab

01.05.2021 - 30.04.2022

Hoved- og negletal

Soliditetsgraden
YWANA

Totalindkomstopgerelse

2021/22 2020/21 2019/20 2019*
RESULTAT TDKK TDKK TDKK TDKK
Resultat af primer drift 95.676 54.334 20979 28.522
Resultat af finansielle poster -2.683 -3.292 -3.679 -32
Resultat for skat 92.993 51.042 17.300 28.490
TOTALINDKOMST 92.993 55.776 20.254 28.740
BALANCE
Samlede aktiver 850.036 821.591 717.228 653.467
Egenkapital 671.529 581.036 527.760 518.006
NOGLETAL
Afkastningsgrad 1,3% 6,6% 29% 4,4%
Soliditetsgrad 79,0% 70,7% 73,6% 79,3%
Forrentning af egenkapital 14,8% 10,1% 39% 1%
*Regnskabséret 2019 omfatter kun fire méneder i forbindelse med omlagning af regnskabsar.
Fra og med regnskabséret 2019/20 valgte JJO Invest at aflegge arsrapporten efter IFRS regelsattet.
Det betyder, at det kun er muligt at lave sammenligningstal for 2019 og senere.
Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
gzldende version af “Anbefalinger & Nogletal”.

NOGLETAL BEREGNINGSFORMEL NOGLETAL UDTRYKKER

Afkastgrad (%)

Driftsresultat x 100

Samlede aktiver

Virksomhedens evne til at skabe
overskud af investerede aktiver.

Soliditetsgrad (%)

Egenkapital x 100

Samlede aktiver

Virksomhedens finansielle styrke.

Egenkapitalens forrentning (%)

Totalindkomst x 100

Gns. egenkapital inkl. minoriteter

Virksomhedens forrentning af den
kapital, som ejerne harinvesteret i
virksomheden.

2021/22 2020/21
NOTE TDKK TDKK
2 Indtagter fra portefoljeselskaber 112.763 72.648
3 Personaleomkostninger -13.265 -14.852
Afskrivninger -347 -106
Andre eksterne omkostninger -3.475 -3.356
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT 95.676 54.334
4 Finansielle indtegter 1.797 1.076
5 Finansielle omkostninger -4.480 -4.368
RESULTAT FOR SKAT 92.993 51.042
6 Arets skat 0 4734
ARETS RESULTAT 92.993 55.776
ANDEN TOTALINDKOMST 0 0
TOTALINDKOMST 92.993 55.776

FORDELES SALEDES
AktionareriJJO Invest 92993 55.776

92.993 55.776




Balance

Egenkapitalopgorelse

2021/22 2020/21
NOTE TDKK TDKK
AKTIVER
LANGFRISTEDE AKTIVER
7 Kapitalandele i portefeljeselskaber 821.735 733.622
Udskudt skat 612 7938
8 Materielle aktiver 2.628 1924
LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT 824.975 743.484
KORTFRISTEDE AKTIVER
Tilgodehavende hos portefoljeselskaber 10172 73.935
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 13.667 3.256
Andre tilgodehavender 976 916
Likvide beholdninger 246 0
KORTFRISTEDE AKTIVER | ALT 25.061 78.107
AKTIVER | ALT 850.036 821.591
PASSIVER
EGENKAPITAL
9 Anpartskapital 500 500
Qverfort totalindkomst 446.715 379.920
Opskrivningsreserve 219.314 198.116
Foresléet udbytte 5.000 2.500
EGENKAPITAL | ALT 671.529 581.036
FORPLIGTELSER
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER
Banklan 22188 25.438
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER | ALT 22.188 25.438
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER
Leverandergald 21 190
Kortfristet del af banklén 3.250 3.250
Bankgeld 0 1.519
10 Geeld til portefeljeselskaber 152.093 209.279
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 359 0
Anden gald 596 879
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER | ALT 156.319 215.117
FORPLIGTELSER | ALT 178.507 240.555
PASSIVER 850.036 821.591

AKTIEKAPITAL OVERFORT OPSKRIVNINGS- FORESLAET IALT

RESULTAT RESERVE UDBYTTE
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 01.05.2020 500 374.592 150.168 2.500 527.760
Arets totalindkomst 0 5.328 47948 2.500 55.776
Anden totalindkomst 0 0 0 0 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 -2.500 -2.500
EGENKAPITAL 30.04.2021 500 379.920 198.116 2.500 581.036
Egenkapital 01.05.2021 500 379.920 198.116 2.500 581.036
Arets totalindkomst 0 66.795 21198 5.000 92993
Anden totalindkomst 0 0 0 0 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 -2.500 -2.500
EGENKAPITAL 30.04.2022 500 446.715 219.314 5.000 671.529

Pengestremsopgorelse

2021/22 2020/21
NOTE TDKK TDKK
Resultat af primear drift 95.676 54.334
Afskrivninger 347 106
Urealiseret veerdiregulering af portefeljeselskaber -21.198 -47948
n /Andring i nettoarbejdskapital -512 629
Modtagne renter 1797 1.076
Betalte renter -4.480 -4.368
Refusion i sambeskatning 7.326 0
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET 78.956 3.829
Investering i portefeljeselskaber -66.915 -2.557
Keb af materielle anlegsaktiver -1.651 -2.030
Salg af materielle anleegsaktiver 600 0
PENGESTRGMME FRA INVESTERINGSSAKTIVITET -67.966 -4.587
Optagelse af banklan 0 30.313
Afdrag pé banklan -3.250 -1.625
Forskydning i mellemvarende med portefoljeselskaber 6.577 -21.470
Forskydning i mellemvarende med selskabsdeltagere og ledelse -10.052 -2.644
Udbetalt udbytte -2.500 -2.500
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET -9.225 2.074
ANDRING I LIKVIDER 1.765 1.316
Likvider 1. maj -1.519 -2.835

LIKVIDER 30. APRIL 246 -1.519



Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

/&rsrapporten for 2021/22 for JJO Invest aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse C, jf. IFRS-bekendtgerelsen udstedt i henhold til drsregn-

skabsloven. JJO Invest er et anpartsselskab med hjemsted i Danmark.
/&rsregnskabet afleegges i danske kroner (DKK), der er den funktionelle valuta for selskabet.

/&rsregnskabet afleegges pé basis af historiske kostpriser, bortset fra kapitalandele i portefeljeselskaber, der méles
til dagsveerdi.

Redegorelse for undladelse af koncernregnskab

JJO Invest har undladt at udarbejde koncernregnskab efter reglerne i IFRS 10 og IAS 27, idet selskabet opfyl-
der definitionen pé en investeringsvirksomhed. En investeringsvirksomhed er defineret som en virksomhed, der
via indskud fra investorer har til formal udelukkende at investere midlerne med henblik pa at opna afkast af den
investerede kapital i form af indtaegter, veerdistigninger eller begge dele, og som méler og evaluerer performance

pa basis af dagsveerdi.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i anden valuta end selskabets funktionelle valuta omregnes ved ferste indregning til transaktions-

dagens kurs.

Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem transaktionsdagens kurs og

kursen pé henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Fortjeneste eller tab ved afh@ndelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af portefeljeselskaber opgeres som forskellen mellem salgs-
summen eller afviklingssummen og den regnskabsmasssige veerdi af portefeljeselskaber pa henholdsvis afhaendel-
ses- og afviklingstidspunktet.

Skat
Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og &ndring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der
kan henferes til arets resultat, og i anden totalindkomst eller direkte pé egenkapitalen med den del, der henholds-

vis kan henferes til posteringer i anden totalindkomst og posteringer direkte pé egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af érets
skattepligtige indkomst, reguleret for betalt aconto skat.

Ved beregning af érets aktuelle skat anvendes de pé balancedagen geeldende skattesatser og -regler.

Noter

Udskudt skat males ved at anvende de skattesatser, der er vedtaget pa balancedagen, og som er galdende, nar
den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser
eller -regler indregnes i resultatet, medmindre den udskudte skat kan henferes til poster, der tidligere er indregnet
direkte pé egenkapitalen eller i anden totalindkomst. | sidstnaevnte tilfaelde indregnes aendringen ligeledes direkte

pa egenkapitalen henholdsvis i anden totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes i
balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skatteforplig-
telser eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pa
hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstraekkelig skattepligtig indkomst
til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Virksomheden er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder og andre koncernforbundne danske
virksomheder med JJO Capital 2015 som administrationsselskab. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion

vedrerende skattemassige underskud).

Totalindkomstopgerelsen

Veerdiregulering af portefeljeselskaber

Veerdireguleringen af portefeljeselskaber bestar af realiserede gevinster ved salg og ikke realiserede gevinster som
felge af regulering til en skennet dagsveerdi opgjort pa baggrund af markedsinformationer og anerkendte vaerdi-
ansattelsesmetoder. Disse metoder er naermere beskrevet i note 2 vedrerende vardiregulering af kapitalandele i
portefeljeselskaber. Udbytte modtaget fra portefeljeselskaber er inkluderet i vaerdireguleringen i totalindkomst-
opgerelsen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter generelle selskabsomkostninger sésom lokaleomkostninger og administra-
tionsomkostninger.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger.

Renteindtaegter og -omkostninger periodiseres med udgangspunkt i hovedstolen og den effektive rentesats. Den
effektive rentesats er den diskonteringssats, der skal anvendes til at tilbagediskontere de forventede fremtidige
betalinger, som er knyttet til det finansielle aktiv eller den finansielle forpligtelse, for at nutidsveerdien af disse
svarer til den regnskabsmaessige veerdi af henholdsvis aktivet og forpligtelsen.



Noter

BALANCEN
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger bestér af indestdende pa anfordringskonti i banker.

Kapitalandele i portefeljeselskaber
Kapitalandele indregnet under langfristede aktiver omfatter unoterede portefeljeselskaber, der besiddes med

handel for oje og méles til dagsvaerdi via resultatet.

Dagsvaerdien opgeres til en skennet dagsvaerdi opgjort pa baggrund af markedsinformationer og anerkendte veer-
diansattelsesmetoder. Disse metoder er naermere beskrevet i note 2 vedrerende vaerdiregulering af kapitalandele

i portefeljeselskaber.

Selvom ledelsen vurderer dagsvaerdierne efter anerkendte vaerdiansattelsesmetoder og underbygger vurde-
ringerne med andre modeller, er der iboende begraensninger i enhver veerdianseettelsesmetode. Herudover vil
fremtidige begivenheder kunne pévirke den vurderede dagsvaerdi, og virkningen af sddanne begivenheder kan

vaere vasentlig for selskabet.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles ved ferste indregning til dagsveerdi og efterfelgende til amortiseret kostpris, der saed-
vanligvis svarer til nominel vaerdi med fradrag af nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab. Nedskrivning

vurderes pa individuelt niveau.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser omfatter geeld til offentlige myndigheder mv.

Pengestremsopgoerelsen
Pengestremsopgerelsen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme vedrerende drift, inve-

steringer og finansiering samt likviderne ved arets begyndelse og slutning,

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter og
andringer i driftskapital, reguleret for den i regnskabséret afregnede selskabsskat, der kan henferes til driftsaktiviteterne.

Pengestremme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af portefelje-

selskaber samt modtaget afkast.

Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter eendringer i selskabets aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af Ian, afdrag pé rentebaerende geeld, keb/salg af egne aktier og
udbetaling af udbytte.

Noter

2. Verdiregulering af portefoljeselskaber

I henhold til anvendt regnskabspraksis indregnes portefeljeselskaberne til dagsveerdi via resultatopgerelsen.

Dagsvardihierarki for finansielle aktiver, der males til dagsveaerdi i balancen

Selskabets finansielle aktiver udgeres af portefeljeselskaber, som ikke er bersnoterede. Det betyder, at der indgar
vaesentlige ikke-observerbare input til mélingen af dagsveerdien, hvorfor dagsvaerdimalingen af portefeljeselska-
berne skal klassificeres som niveau Il i dagsvaerdihierarkiet. Da samtlige portefeljeselskaber er niveau Ill med

vaerdiregulering over resultatopgerelsen, henvises til balancevaerdier samt noteoplysninger herfor.
Veerdiansattelse af portefeljeselskaber i niveau lll foretages efter anerkendte metoder beskrevet i det felgende.
Ejendomsselskaber og portefoljeselskaber hvor de primare vardier udgeres af ejendomme

Investeringsejendomme
| portefeljeselskaber, hvor selskabets primaere veerdi udgeres af investeringsejendomme, veerdiansaettes
ejendommene i henhold til den afkastbaserede vaerdiansettelsesmetode. Denne metode fastleegger

veerdien af en ejendom under hensyntagen til:

1. Ejendommens indtaegter i form af markedsleje fratrukket driftsomkostninger.

2. Forrentningskrav baseret pé anerkendte markedsvurderinger for det pagaeldende omrade under
hensyntagen til ejendommens stand — forrentningskravene pé de vurderede ejendomme ligger i
intervallet 6,0% til 6,5%. En stigning i forretningskravet med 0,5%-point vil reducere selskabets
egenkapital med TDKK 4.366, mens et fald i forretningskravet pa 0,5%-point vil forege selskabets
egenkapital med TDKK 5.108.

3. Reguleringer af ejendommens veerdi som felge af tomgang (ledige lejemal), opsat vedligehold og leje

under niveau.

Den vasentligste andel af portefeljeselskabernes ejendomme udgeres af ejendomme, hvor der enten
foreligger et konkret kebstilbud eller en maeglervurdering, der er benyttet til at fastleegge markedsveerdien.

Ejendomme under opferelse medtages til kostpris ved opgerelse af det enkelte selskabs dagsvaerdi.

Pengestremme fra lejekontrakter

Veesentlige kontrakter vedr. leje af jordarealer veerdisaettes i det enkelte selskab til den tilbagediskonterede
nutidsveerdi af de fremtidige pengestremme. Ved fastlaeggelsen af tilbagediskonteringssatsen indgar den
risikofrie rente, inflationen og en vurdering af de fremtidige pengestremmes sikkerhed.



Noter

De vaesentlige kontrakter vedr. leje af jordarealer afregnes i britiske pund. En aendring af valutakursen i
op- eller nedadgaende retning pé 5% vil pavirke selskabets egenkapital med TDKK 9.169. En stigning i den
risikofrie rente med O,5%-point vil reducere selskabets egenkapital med TDKK 7.658, mens et tilsvarende
fald i den risikofrie rente vil forege selskabets egenkapital med TDKK 8.147.

Ovrige portefeljeselskaber
Foreligger der pé tidspunktet for regnskabsaflaeggelse et kebstilbud, som forventes aktualiseret, anvendes denne
veerdi. | alle andre tilfaelde fastsattes dagsvaerdien ved brug af Discounted Cash Flow modellen.

Discounted Cash Flow (DCF)

Modellen er en indkomstbaseret vaerdiansattelsesmodel, hvor veerdien af kapitalandelene opgeres med
den tilbagediskonterede veerdi af de forventede fremtidige frie pengestremme, der kan henferes til den
pagaldende kapitalandel. De frie pengestremme kommer fra EBITDA, og hertil tillegges eller fradrages
de forventede forskydninger i arbejdskapitalen, og sé fradrages investeringer i anleegsaktiver, mens pen-
gestremme fra salg af anlaegsaktiver tillegges.

Til brug for beregning af portefoljeselskabernes dagsvaerdi er anvendt de pengestremme, der fremgér af
det enkelte selskabs seneste bestyrelsesgodkendte budgetter og prognoser for de kommende regnskabs-
ar.

| beregningen af de tilbagediskonterede nettopengestremme anvendes en diskonteringsfaktor beregnet
pa baggrund af den gennemsnitlige kapitalomkostning, kaldet WACC (Weighted Average Cost of Capi-
tal). WACC, der fastleegges individuelt for hvert selskab, pavirkes af felgende faktorer:

1 Det markedsnormale forhold mellem egenkapital og fremmedfinansiering

2)  Den risikofrie rente tillagt inflationsforventning

3) En markedsrisikoprazmie (baseret pé anerkendte analytikeres vurdering)

4)  Et selskabsspecifikt risikotillaeg vurderet ud fra den enkelte portefeljevirksomheds driftsmaessige
forhold

S)  Etlikviditetstilleeg, da unoterede aktier er mindre likvide end noterede aktier

6) Den eksterne lanerente og den aktuelle selskabsskatteprocent

Skennede andringer i indtjening og cash-flow i budget- og terminalperioderne er baseret pa historiske erfaringer
og forventninger til effekten af indgdede kontrakter samt planlagte strategiske tiltag og fremtidige markedsaen-
dringer.

Selskaber veerdiansat efter DCF modellen udger 57% af portefeljeselskabernes samlede vaerdi pr. 30. april 2022.
Derfor er der en vis felsomhed overfor andringer i WACC’ens faktorer, hvilket isar gaelder for markedsrisikoprae-
mien og den sakaldt risikofrie rente i form af renten pé en 10-arig statsobligation samt den eksterne lanerente. En
stigning i markedsrisikopraemien pa 0,5%-point vil reducere selskabets egenkapital med TDKK 13.031, mens et til-
svarende fald i risikopraemien vil ege selskabets egenkapital med TDKK 13.883. En stigning i den risikofrie rente pa
0,5%-point vil reducere selskabets egenkapital med TDKK 10.435, mens et tilsvarende fald i den risikofrie rente
vil ege selskabets egenkapital med TDKK 11.000. En stigning i den eksterne lénerente pé 0,5%-point vil reducere
selskabets egenkapital med TDKK 10.926, mens et tilsvarende fald i den eksterne lanerente vil oge selskabets
egenkapital med TDKK 11.526.

Noter

2021/22 2020/21

TDKK TDKK

2 INDTAGTER FRA PORTEFGLJESELSKABER
Urealiseret vaerdiregulering 21198 47948
Realiseret vaerdiregulering 1.205 0
Udbytte 90.360 24700

112.763 72.648

3 PERSONALEOMKOSTNINGER
Gager og lonninger 12.726 14.338
Pensionsordninger 428 399
Andre omkostninger til social sikring 34 32
Qvrige personaleomkostninger 77 83

13.265 14.852

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 5 4

AFLONNING AF BESTYRELSE, DIREKTION OG LEDENDE MEDARBEJDERE

Gager og lenninger 11.292 13.515
Pensionsordninger 338 357

11.630 13.508

Der er ikke aftalt fratredelsesgodtgerelser eller aktiebaserede aflenningsordninger med ledelsen.

4 FINANSIELLE INDTAGTER
Renter af tilgodehavender hos portefeljeselskaber 1.694 993
Renter af tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 103 51
Andre finansielle indtagter 0 32

1.797 1.076

5 FINANSIELLE OMKOSTNINGER
Renter af gald til portefeljeselskaber 3.843 3938
Andre finansielle omkostninger 637 430
6 ARETS SKAT
Arets aktuelle skat 0 0
Refusion i sambeskatning 7.325 0
Arets @ndring af udskudt skat 7.325 -4.734

|

-4.734




Noter Noter

2021/22 2020/21 10 GALD TIL PORTEFOLJESELSKABER
TDKK TDKK Selskabet har en geld pd TDKK 152.093 til portefoljeselskaber. Galden forrentes til samme
7 KAPITALANDELE | PORTEFOLJESELSKABER rente som portefoljeselskabernes bankmellemvarender.
Kostpris 1/5 2021 535.506 532.949
30/4 2022 30/4 2021
Tilgang i arets lob 66.915 2.557
TDKK TDKK
KOSTPRIS 30/4 2022 602.421 535.506
" ANDRING | NETTOARBEJDSKAPITAL
Vardiregulering 1/5 2021 198116 150.168
N Andring i tilgodehavender (ekskl. udskudt skat) -60 320
Arets vardiregulering 21198 47948
Andring i leveranderer af varer og tjenesteydelser -169 187
VARDIREGULERING 30/4 2022 219.314 198.116
Andring i anden geld -283 122
REGNSKABSMZSSIG VARDI 30/4 2022 821.735 733.622 ZANDRING | ALT -512 629
Der henvises til koncernoversigten pa side 4 for oplysninger om de enkelte portefeljeselskaber.
12 EVENTUALFORPLIGTELSER
8 MATERIELLE ANLAGSAKTIVER Til sikkerhed for koncernforbundne selskabers mellemvaerende med pengeinstituttet har JJO Invest A/S afgivet

solidarisk selvskyldnerkaution. De koncernforbundne selskabers mellemvaerende med pengeinstituttet udger
pr. 30. april 2022 TDKK 52.144 (2021: TDKK 69.950). Til sikkerhed for NRE Group A/S' garantiramme er
der afgivet selvskyldnerkaution begranset til TDKK 83.000.

DRIFTSMATERIEL OG INVENTAR

Kostpris 1/5 2021 2.030 0 Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med JJO Capital 2015 ApS som administrationsselskab. Selskabet
Tileang i Srets lob 1651 5030 hafter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom subsidiert for indkomstskatter mv. for de
fgang! : : sambeskattede selskaber begranset til den ejerandel, hvormed selskabet indgér i koncernen, og ligeledes
Afoanc i drets lob -600 0 subsidieert for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de
5218 sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen
KOSTPRIS 30/4 2022 3.081 2.030 fremgar af administrationsselskabets drsregnskab.
Afskrivning 1/5 2021 106 0 13 NARTSTAENDE PARTER
Arets afskrivning 347 106
Bo Anders Olesen, Rorbaekvej 1, 7323 Give, har bestemmende indflydelse pé selskabet.
AFSKRIVNINGER 30/4 2022 453 106
Qvrige reelle ejere:
Jonas Anders Olesen, Engdalsvej 132, 8220 Brabrand
REGNSKABSMZESSIG VERDI 30/4 2022 2.628 1.924 Jacob Eiskjeer Olesen, Skibbyvej 51,8462 Harlev J
De reelle ejeres geld til og tilgodehavender hos selskabet forrentes til samme rente som geeld til
. og tilgodehavender hos portefoljeselskaberne. Tilskrevne renter fremgdr af note 4 og note 5.
9 ANPARTSKAPITAL Antal  Nominel
anparter vardi ) . . . .
Der har ikke vaeret transaktioner med direktion og bestyrelse udover den aflenning, der er vist i note 3.
TDKK
Der er pa almindelige markedsvilkar betalt TDKK 1.952 i husleje til portefeljeselskaber.
A-anparter 100.000 100
B-anparter 100.000 100
C-anparter 100.000 100
D-anparter 150 0
E-anparter 50.000 50
F-anparter 150.000 150
ANPARTSKAPITAL 500.150 500

Alle anparter har en nominel veerdi af DKK 1.
Der er ikke sket @ndringer i anpartskapitalen siden 2017.
Alle A- og B-anparter har en stemme til generalforsamlingen.



Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
01.05.2021 - 30.04.2022 for JJO Invest A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt

af EU og yderligere danske oplysningskrav.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.04.2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabs-

dret 01.05.2021 - 30.04.2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Give, den 20.06.2022

Carsten'Sjervad

= ey

Bo Anders Olesen Bendt Bendtsen Bent Pawlik

Formand

Den uafhaengige revisors revisionspﬁtegning

TIL KAPITALEJERNE | JJO INVEST A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for regnskabsaret 01.05.21 - 30.04.22, der omfatter resultatopgerelse, total-
indkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. /&rsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i érsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 30.04.22 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret - i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU ogyderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vihar 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 narmere beskrevet i revisions-
pategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overens-
stemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers
etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krasvede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i 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 arsregnskab
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsestte driften, at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde rsregnskabet 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 gere dette.



Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hojt 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke
vaesentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformation kan opsté som felge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa

de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

- ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i rsregnskabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvi-
gelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

- Opnarviforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af

selskabets interne kontrol.

- Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremti-
dige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

- Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sddan made, at der

gives et retvisende billede heraf.

Vikommunikerer 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.

Aarhus, den 20.06.2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33963556
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Jacob Nermark Nicolaj Haarup
Statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne30176 MNE-nr. mne46613
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