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Vandspild ved

produktionen af gravsten

minimeres via opsamling af
regnvand og genanvendelse
af produktionsvand.

Koncernoversigt

334 INVEST

cvr. nr. 36952024

ADRESSE Rorbakvej 1, 7323 Give (Administration: Finsensvej 3, 7430 lkast)
BESTYRELSE Bo Olesen (formand), Bendt Bendtsen og Bent Pawlik

DIREKTOR Carsten Sjervad / cs@jjoinvest.com

HOVEDAKTIVITET Aktive investeringer med fokus pa byggeri, sten, natur og baeredygtighed

N=E =

'S BUILD TOGETHER

NRE Group A/S
Finsensvej 3, 7430 lkast
cvr. nr. 29800758

www.nre.dk

Ejer- og stemmeandel: 95%

HOVEDAKTIVITET

Totalentrepriser og projektudvikling
via selskaberne NRE Denmark,

NRE Copenhagen, NRE Sweden

og NRE Norway
DIREKTOR

Jacob Olesen ~ jeo@nre.dk

JJO Moriston Holding 2015 ApS

Rorbakvej1,7323 Give
cvr. nr. 36950048

www.glenmoriston.co.uk

Ejer- og stemmeandel: 100%

HOVEDAKTIVITET
Vedvarende energi samt
Jjagt- og fiskerioplevelser

DIREKTQR

Bo Olesen ~ bo@jjoinvest.com

Glenmoriston Estate

(VBT real estate |

NRE Real Estate A/S
Finsensvej 3, 7430 lkast

cvr. nr. 41387920
www.nre.dk

Ejer- og stemmeandel: 95%
HOVEDAKTIVITET

Salg og udlejning af bolig- og
erhvervsejendomme
DIREKTGR

Jonas Olesen - jo@nre.dk

Rorbek Hovedgaard

RBHG ApS

Rorbakvej1,7323 Give

cvr. nr. 12622406
www.rbhg.eu

Ejer- og stemmeandel: 100%

HOVEDAKTIVITET
Dkologisk landbrug og skovdrift

DIREKTOR
Bo Olesen ~ bo@jjoinvest.com

Danske
Stenhuggerier

DS Europe ApS

Malervej 1, 8766 Nerre Snede

cvr. nr. 31875412
www.danske-stenhuggerier.dk

Ejer- og stemmeandel: 80%
HOVEDAKTIVITET

Salg af gravsten, gravstenssikring og

-tilbeher i Danmark, Norge og Tyskland
DIREKT@R

Carsten Christensen ~ cc(@stenhuggeri-as.dk

OVRIGE SELSKABER

REAL ESTATE NORDIC APS
cvr. nr. 38890542, Ejer- og stemmeandel 100%

NLE A/S
cvr. nr. 27616356, Ejer- og stemmeandel 100%

JJO VESTERMOLLE A/S
cvr. nr. 31425786, Ejer- og stemmeandel 100%

R.R.SAPS
cvr. nr. 32085342, Ejer- og stemmeandel 100%

JJO INVESTMENT APS
cvr. nr. 26387477, Ejer- og stemmeandel 100%

IQ CHARTER | A/S
cvr. nr. 39641577, Ejer- og stemmeandel 25%



Et ar med staerkt
samarbejde

For JJO-koncernen er det tillidsbaserede og aktive samarbejde med steerke, troveerdige
partnere en hjernesten. | det forgangne ér har vi saledes bade féet nye samarbejdspartne-
re og udvidet samarbejdet med eksisterende partnere.

NYE SAMARBEJDSPARTNERE

Danske Stenhuggerier, der er landets absolut sterste producent og forhandler af gravsten,
overtog pr. 1. maj 2020 Gudnason Granit, der var branchens tredjesterste virksomhed.
Lars Gudnason, der er tredje generation i familievirksomheden, er fortsat i rollen som
produktionsdirekter og daglig leder af afdelingen i Give, hvorfra der produceres gravsten
til danske, norske og tyske kunder.

Kirk Kapital er blevet en del af ejerkredsen og bestyrelsen i Danske Stenhuggerier,
og sammen har vi udarbejdet en forretningsplan, der udstikker retningen for de kommen-
de ars spaendende vaekstrejse i og uden for Danmark.

NRE Group har indgéet et partnerskab med ejendomsselskabet Kongeegen om drift og
udvikling af World Trade Center-projektet i Ballerup. Her skal de eksisterende 17.000
m? udvides med 19.400 m?, séledes det imponerende Business Center i alt vil udgere

36.400 m?.

NRE afleverede i foraret 2021 Plantoramas to hidtil sterste plantecentre i henholdsvis
Tilst og Horsholm. Samarbejdet fortsatter i de kommende &r med udvidelser af flere

eksisterende plantecentre og opferelsen af et nyt plantecenter.

UDVIDET SAMARBEJDE
NRE Groups gode samarbejde med AP Pension fortsatter med Carolinelunden i Frede-
ricia og det unikke boligprojekt ved @stre Gasvaerk.

| Danmark overtog ejendomsselskabet NREP det unikke byggeri The Residence med 181

lejligheder pé Enghave Brygge. Det er dog ikke kun i Kebenhavn, at NRE samarbejder med
NREP. NRE og NREP samarbejder ogséd om boligprojekter i bdde Stockholm og Oslo.

JJ<: INVEST

En aktiv aktiveringspartner
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HEKTAR

er det areal af Loch Ness-seen, som

JJO Moriston har fiskerettighederne til

6

VIETNAMESISKE
HOSPITALER

E er med ogkonomisk
tilskud fra JJO Invest
blevet udstyret med
seerlige nedhjelpskasser
pé fodestuer og
operationsstuer

144

MEDARBEJDERE
er pa lenningslisten i
Danske Stenhuggerier-koncernen
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er opfert siden NRE Group
blev stiftet i 2010
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nyder godt af arbejdet
med biodiversiteten pa

Rerbak Hovedgaard Gods
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8 NYE BUTIKKER

er blevet en del af
Danske Stenhuggerier
koncernen i regnskabséret

2020/21

ETAGER

er antallet af etager
i den prisbelennede
The Silo bygning
beliggende i Kebenhavns
Nordhavn, og pa everste
etage finder man den
eksklusive Restaurant Silo




135.300

M2 BOLIG

er opfert siden NRE Group
blev stiftet i 2010
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Carsten Sjorvad,
direktor for JJO Invest

Arets resultat blev et

overskud pa TDKK 55.776,
hvorefter egenkapitalen udger

TDKK 581.036

Ledelsesberetning

HOVEDAKTIVITETER

Selskabets hovedaktivitet er fortsat investeringer i
andre virksomheder. Aktuelt er der portefeljesel-
skaber i brancher som byggeri, ejendomsudvikling,
landbrug, skovbrug og stenhuggerier suppleret med
et oget fokus pé baredygtighed.

UDVIKLING | AKTIVITETER

OG OKONOMISKE FORHOLD

Regnskabséret 20/21 har for JJO-koncernen budt
pa historisk store salg af ejendomsselskaber i NRE
regi og indgaelse af aftaler om en lang reekke projek-
ter, der gor, at NRE pé alle méder stér godt rustet til

de kommende ar.

Danske Stenhuggerier-koncernen har gennem en
arraekke veeret den absolut ferende forhandler og
leverander af gravsten i Danmark. Med Kirk Kapital
som ny partner i Danske Stenhuggerier planleegges
en betydelig vaekst i aktiviteterne uden for Danmark.

Arets resultat blev et overskud pa TDKK 55.776,
hvorefter egenkapitalen udger TDKK 581.036. Arets
resultat er positivt pavirket af ovennaevnte salg og
portefoljeselskabers flotte resultater. Endvidere er
den negative pavirkning fra COVID-19 pa den gene-
relle markedsrisikopreemie aftaget, hvilket i modseet-
ning til sidste ar pavirker arets resultat positivt.

FORVENTET UDVIKLING

Savel JJO Invest som portefeljeselskaberne forventer
fortsat gode okonomiske resultater, saledes resultatet
i det kommende regnskabsar forventes at blive pa
niveau med indeveerende regnskabsérs resultat. Dette
vil betyde en fortsat styrkelse af kapitalberedskabet

og ruste koncernen til fremtidige investeringer.

BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN
Fra balancedagen og frem til i dag er der ikke indtruf-
fet forhold, der forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Vindmellepark
og vanddelta i hejlandet pa
Glenmoriston Estate



NRE Group

UIf Eschou Moller, driftsdirektor
Jacob Olesen, adm. direktoer
Jonas Olesen, salgs- og udviklingsdirektor

Driftsmaessige risici

Selskabets primare driftsmaessige risici vedrerer de naturligt forekommende risici i portefel-
Jjeselskabernes brancher og ved virksomhedsdrift i almindelighed. Der er ingen usadvanlige
ikke-branche relaterede risici i portefeljeselskaberne. Aktiviteterne foregdr hovedsageligt i
Danmark, Skandinavien, Tyskland og Skotland, hvor der er en hej grad af regulering og myndig-
hedskontrol, hvorfor selskaberne ikke oplever vaesentlige samfundsrelaterede risici i forhold til
f.eks. menneskerettigheder og korruption.

JJO Invest er via ledelse og partnere aktivt involveret i driften af alle portefeljeselskaber som
en del af direktion og/eller bestyrelse, hvorfor der er sikkerhed for et grundigt og kontinuerligt
arbejde med strategier og forretningsplaner. Dette arbejde sikrer, at der pé indtjeningssiden
hele tiden er nye afsaetningsmuligheder i kikkerten samtidig med, at eksisterende markeder,
indtjeningsomréder og relationen til aktuelle kunder fastholdes og udvikles. Pa 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 mod risici i relation til likviditet og renter — handteringen
heraf er beskrevet i det felgende.



OMRADE

LIKVIDITET

BESKRIVELSE

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 portefeljeselskabernes projekter og
investeringer af en sddan karakter, at de
stiller vaesentlige krav til kapitalberedskab

qua det ekonomiske omfang og lebetiden.

HANDTERING

Indtjeningen fra portefoljeselskabernes
eksisterende primaere aktiviteter forventes
at sikre de afdragsforpligtelser, som JJO
Invest og portefoljeselskaberne har over-

for eksterne finansieringskilder.

Herudover er der en forventning om, at
koncernen i det kommende regnskabsar
vil udbygge samarbejdet omkring frem-
bringelsen af vedvarende energi i Skotland.
Dette vil i s fald forbedre sdvel likviditet

som rentabilitet.

Selskabets og portefeljeselskabernes
likviditet og kapitalberedskab vurderes
lebende, og i det afsluttede regnskabsar er
de finansielle rammer og vilkar forbedret
betydeligt. Dette er med til at sikre den
fortsatte evne til at indgd nye kontrakter
og aftaler samt sikre evnen til at udvide
eksisterende forretningsomrader og
foretage investeringer i nye forretnings-

omréder.

RENTE

Selskabet og portefoljeselskaberne er
eksponeret mod svingninger i rente- og

marginalniveau.

Eksponeringen vurderes lebende og risici
minimeres via optimering af likviditet og

fokus pa likviditetsskabende investeringer
samt lebende optimering af den eksterne

finansiering.

Selskabets forpligtelser har alle en lobetid

pa under et ar.

VALUTA

Selskabet er eksponeret mod valutarisici
via portefeljeselskabernes drift og ved

veerdiansattelsen af portefoljeselskaber

Portefeljeselskabernes valutarisici holdes
pa et absolut minimum ved primeert at
handle i lokal valuta eller ved for danske-
portefeljeselskabers vedkommende
primeaert at handle i DKK eller Euro.

Effekten af valutarisici ved vaerdiansattelsen

af portefeljeselskaber er beskrevet i note 2.

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 seerlig grad er

eksponeret herfor.

Selskabets tilgodehavender bestar
i alt vaesentlighed af koncerninterne
mellemvarender, og der vurderes ikke at

vare kreditrisici forbundet hermed.



Denne 5rsrapport er ikke omfattet af
kravene til rapporterlng om samfundsansvar

JF ARL §99a og §99b. | det folgende redegor

vi ikke desto mindre for vores tilgang til at sikre,
at vi lever op til vores samfundsansvar pa lokalt,
nationalt og globalt niveau.

OMRADE

ARBEJDSMILJO

BESKRIVELSE

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

prioriteres hojt.

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

Ansvarlighed

HANDTERING

Virksomhedskultur og aktive arbejds-
miljeorganisationer sikrer moderne facili-
teter pa kontorer og byggepladser

samt i butikker og produktion. Sygefraveer
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 portefelje-
selskabernes ledelseskultur. Delegering og
involvering skaber muligheden for faglig
udvikling. Abenhed om virksomhedernes
forhold sasom okonomiske resultater og
planlagte organisatoriske tiltag skaber ro

og tillid.



Frederiksberg Mad- og Kulturhus

OMRADE

SOCIALT ANSVAR

BESKRIVELSE

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

frielsen af FN’s 17 verdensmal.

Udviklingen af arbejdsstyrken og in-
volveringen af udsatte i arbejdsstyrken

er et feelles ansvar.

Carsten Christensen, Danske Stenhuggerier

HANDTERING

1JJO Invest og portefeljeselskaberne
arbejdes der bade direkte og indirekte (via
okonomisk stette) med flere verdensmal
med sterst fokus p& mal 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 ansaetter lobende
praktikanter og elever/trainees, der sa vidt
muligt fortsaetter i virksomhederne efter

endt uddannelse.

Flere af portefoljeselskaberne 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 ovrigt over-
holdes naturligvis, og hertil kommer en
aktiv medvirken til indfrielsen af FN’s 17

verdensmal.

Portefoljeselskabernes aktiviteter

pavirker ikke det eksterne miljo negativt i
vaesentligt omfang, og ledelsen er generelt
opmeerksom pa foranstaltninger, som

kan skéne miljoet. Dette kommer bl.a.

til udtryk ved investeringer i ekologisk
landbrugsdrift, investeringer i forbedret
biodiversitet, genanvendelse af spildevand

og frembringelsen af gren energi.




SALGSREKORD

JUNI
2020

5 O O/O -ejerandelen

I naturstensvirksomheden
Zurface blev afhandet til
medaktionaren S.A. Granit
ApS, og efterfelgende har
Zurface fortsat det gode
samarbejde med Danske

Stenhuggerier.

JuLl
O 2020

Selskaberne bag NRE-
projektet Latinergérden

| det centralt beliggende,
aarhusianske Latinerkvarter
blev solgt til PenSam.

Den unikke ejendom stod
feerdig i sommeren 2018.
Den bestar af 120 boliger
med et samlet areal pa over
9.000 m?, 5 erhvervslejemal
og en meget benyttet
parkeringskaelder.



Regnskabsaret 2020/21 bed pa selskabssalg

for mere end en milliard 1 JJO-koncernen

DECEMBER
2020

4 50/0 af aktierne i

Danske Stenhuggerier, der
er Danmarks absolut ferende
producent og forhandler af
gravsten, blev afhaendet til
Kirk Kapital for sammen med
denne staerke og kompetente
partner at fortseette vaeksten
nationalt og ikke mindst
internationalt.

MARTS
2021

| drets forste forarsmaned
blev det offentliggjort, at
ejendomsselskabet NREP i
maj 2021 overtager selska-
bet bag NREs hidtil sterste
byggeri — det smukke The
Residence. Byggeriet har
en eksklusiv beliggenhed pé
Enghave Brygge i Kebenhavn
og bestér af 17.000 m?,
fordelt pa 181 lejligheder,
der er blevet udlejet pa

rekordtid.
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UIf ved Holing seen nar hjemmet uden for Herning

Fuglekiggeren

NRE Groups 42-arige driftsdirekter, Ulf Eschou Maeller, er en dedikeret mand, der ikke gar af vejen for at inddrage
weekender og aftener, nar jobbet kraever det. Alligevel kan kollegerne pludselig opleve, at han lader arbejde vaere
arbejde og forlader kontoret. Han er nemlig en dedikeret fuglekigger, der gerne rykker hurtigt ud, hvis en Sort-
brynet Albatros, en Gulddrossel, en Gren Biader eller en anden sjzlden fugl er at finde pa vores breddegrader.
Som da en sjelden Steppevibe blev spottet i Gilleleje. Det beted, at en date, der senere blev til Ulfs hustru, blev

efterladt pa en pizzagrill.



Ulf spottede denne Bonapartemdge ved Vesterhavet i juli 2018

Ulf spottede denne Hogeugle ved en vestjysk plantage i april 2013

..en forkarlighed for merk metal af den slags, hvor det
naermest er umuligt at here, hvad der bliver sunget.

PASSION FOR FUGLE

Det var en campingtur til den Iberiske halve 1 1993, der
vaekkede interessen for fugle. Ulfs far foreslog, at han
kunne slé tiden ihjel ved at lave en naturdagbog. Som
sagt s& gjort, og da en Gasegrib viste sig i kikkerten,
startede en livslang passion som fuglekigger. Ulf drives
serligt af udfordringen med at artsbestemme fugle.
Den sékaldte danske fugleliste inddeler fugle i tre kate-
gorier, og Ulf har med kamera og kikkert identificeret
425 forskellige arter i Danmark. Pé fuglekigger-sitet
Netfugl bringer det ham ind blandt de 25 personer, der
har spottet flest fugle i Danmark.

Fuglekiggeriet har bragt UIf vidt omkring i verden og til
stort set alle afkroge af Danmark. Ulf er bosat uden for
Herning, og turen gér derfor oftest til lokale seer eller
kystneere lokaliteter som Vest Stadil Fjord, Veernengene
og Skjern Enge. P4 sine ture rundt i Danmark haber
Ulf i evrigt en dag at spotte en Lille Skrigeern, der er
den sidste af de sdkaldte almindelige arter, som han
mangler at sette flueben ved, selvom den arligt spottes
i Danmark.

METAL | OQRERNE

De fleste forbinder nok fuglekiggeri med stilhed og ro.
Men nér Ulf er alene i bilen eller har musik i ererne, er
det typisk alt andet end roligt. Han foretraekker nemlig
at lytte til hard rock og har en forkarlighed for merk
metal af den slags, hvor det naermest er umuligt at here,

hvad der bliver sunget. Det er ikke just easy-listening
eller fuglekvidder, men for UIf er det energien, guitar-
riffs og trommer, der drager ham mod musik fra artister

som Mayhem, Opeth og Mastodon.

Ved siden af job, fugle og metal finder Ulf naturligvis
ogsa tid til hustruen Louise og parrets to senner og ple-
jedatter. N&r muligheden byder sig, og der ikke er sjaeldne
fugle inden for reekkevidde, nyder han ogsé at tage pa
stadion og se fodbold, selvom han hellere bruger et sta-

dion til at teste trommehinderne til en metalkoncert.

BYGGERI | BLODET

Med en cand.merc. i regnskab og 12 &r som revisor var
der ikke meget, der indikerede, at byggeri skulle gé i blo-
det pé UIf. Men det gjorde det hurtigt, da han i foraret
2015 blev en del af NRE. Forst som financial controller
og nu som driftsdirekter, hvor han dagligt glaeder sig
over en alsidig hverdag i en lille, flad organisation, der

udvikler og skaber speendende ejendomsprojekter.

UIf er stolt af de resultater, NRE leverer. Bdde i form
af de ejendomme, der danner rammerne om bruger-
nes hverdag, men ogsé af de ekonomiske resultater,
som koncernen leverer. Bade byggeriernes kvalitet og
de okonomiske resultater afspejler ifelge UIf, at NREs
mission — "sammen skaber vi gennemtaenkte projekter”

- dagligt efterleves.

N=E

LET'S BUILD TOGETHER



B . - - Platoramas to centre i
; J ! H.H b e - Horsholm og Tilst udger i alt

mere end 20.000 m2 med

blomster og oplevelser

Et Plantorama oplevelsescenter byder'bl.a. pa'restaurant og cafe

PLANTORAMA OG NRE

Et blomstrende
samarbejde

Den 25. og den 26. marts 2021 slog Danmarks sterste havecenterkade, Plantorama, derene op for to
store og imponerende centre i henholdsvis Tilst og Hersholm. NRE Group var totalentreprener pa begge
havecentre, der er opfert i et teet samarbejde mellem vaekstvirksomheden Plantorama og NRE. Centre-
ne er meget mere end traditionelle havecentre og har bl.a. boliginterier, artikler til kaeledyr, restaurant,
cafe og legeomréde, hvorfor Plantorama ogsé beskriver dem som oplevelsescentre, der seetter kundens
oplevelse i hojsaedet.

NRE Groups administrerende direkter Jacob Olesen kalder det en fornejelse at samarbejde med Planto-
rama, da det er en ambities, innovativ og kundeorienteret virksomhed. Ligesom NRE har Plantorama en
flad organisationsstruktur. Det muligger en teet relation til beslutningstagerne, forteller Jacob Olesen,
der iseer er imponeret over den @rekarhed Plantorama har omkring kvalitet og detaljer i centrenes indret-
ning og kvalitet.

| forbindelse med &bningen af de nye centre fortalte Plantoramas administrerende direkter Peter Vang
Christensen, at NRE har udfert et fantastisk stykke arbejde. Projektchef Tue Jensen uddyber, at NRE har
vaeret gode til at saette sig ind i Plantoramas tanker og behov i forbindelsen med udviklingen af oplevelses-
centrene. | ethvert nyt samarbejde skal man lige se hinanden an, men Tue forteeller, at samarbejdet faktisk
er blevet styrket af de udfordringer, der er blevet lost undervejs.

Et erkleeret mél for NRE Group er langvarige relationer, og tilsvarende beskriver Tue Jensen langsigtede
partnerskaber som en elementeer del af Plantoramas mindset. Derfor ser begge parter frem til et fortsat
blomstrende samarbejde, der bl.a. byder pa udvidelser af to eksisterende centre og et nyt oplevelsescenter

pa Amager.



NREs Jacob
Olesen og
Plantoramas Pete;
Viang Christensen
ved Gbningen af
Plantorama i

...meget mere end
traditionelle havecentre og
har bl.a. boliginterier, artikler
til kaeledyr, restaurant, cafe

o
og |egeomrade




Stenhuggeren

| februar 1983 stiftede den blot 18-arige Carsten Christensen Nerre Snede Stenhuggeri ApS sammen med sin
far og to af faderens kolleger. | starten solgte virksomheden fardige gravsten og halvfabrikata til eksport. Efter et
stykke tid syntes Carsten dog, at tiden var inde til ogsa at salge gravsten pa det danske marked. Han erhvervede

sig derfor et stort kerekort og en &ldre lastbil med kran, og en tidlig morgen rullede han sa afsted pa sin forste
tur rundt i Danmark med lastbilen fuldt pakket med fardige gravsten. Da han samme aften returnerede til Norre

Snede, var alle sten solgt, og der var afgivet ordrer pa endnu flere sten.

PAPIRLOS
Selvom den 56-érige Carsten er kendt af mange som Sten- En stor del af de ferste 10 ar i virksomheden, brugte Carsten
huggeren, har han ikke papir pé uddannelsen, da det ikke dog alligevel i produktionen. Han har derfor mere eller mindre

passede med virksomhedens oprindelige produktionsapparat. lzert det hele uden at have fdet et svendebrev.




Som arene gik, blev arbejdet i produktionen i hojere og hejere
grad erstattet af ture pa landevejen og beseg hos landets
mange stenhuggerier. Det forste stenhuggeri med salg til
private kunder blev kebt i 1987, og siden da er stenhuggerier
med egne butikker blevet opkebt i en lind strem af det lands-
deekkende og markedsledende selskab, vii dag kender som

Danske Stenhuggerier.

DEDIKATION

At kalde Carsten dedikeret til sit job vil vaere drhundredets
underdrivelse. Da virksomheden startede, arbejdede alle fire
partnere hver lordag, hvor de fyldte maskinerne og planlagde
den kommende uges produktion. | dag, naesten 40 &r senere,
er det mere undtagelsen end reglen, hvis Carsten ikke arbej-
der i weekenden, og pa hverdage er det ikke usaedvanligt, at
dagens forste mede starter kl. 06.00. Bade moeder og butiks-
beseg er der uendeligt mange af, hvorfor bilens kilometerteel-

ler kan runde 80.000 pé et ar.

...bilens kilometertzller kan

runde 80.000 pa et ar.

En sddan dedikation til arbejdet kraever i sagens natur opbak-

ning hjemmefra, og Carsten fortaller da ogsa, at hustruen,

Ctenhuggeriet

minder & mennesker

den selvsteendige blomsterdekorater Christina, som han fandt
sammen med i 1989, gennem alle érene har givet ham en

keempe opbakning.

FODBOLDGLADE

Carsten har ogsa fundet tid til sin passion for sport og
fodbold i seerdeleshed. Som aktiv blev det bl.a. til fire &r som
divisionsspiller i Horsens og Herning, og i dag retter fodbol-
dinteressen sig primart mod FC Midtjylland. Her var han i en
15-arig periode medlem af bestyrelsen. | dag er han et stolt
@resmedlem, der som oftest er at finde pa leegterne, nar der
er kamp pa stadion i Herning.

Talentet og gleeden ved sporten er gdet i arv til bernene.
25-arige Sofie, der har en kandidatgrad i psykologi, er sdledes
héndboldspiller pa divisionsniveau, og den 23-érige Emil er
bosat i Californien, hvor han studerer ekonomi pa college via
et fodboldstipendium.

MINDESTEN

Erhvervsskadet eller ¢j sa ligger det Carsten meget pa sinde,
at alle afdede skal have sit navn pa en gravsten. Gravstenen
hjeelper med at bearbejde sorgen og giver de efterladte et

smukt sted at mindes. Modsat s& sletter askespredning alle spor,
og béde de deende og de efterladte overser desvarre af og til
behovet for et sted at mindes, mener Carsten. Om forhabentlig
mange &r skal der pa Carstens grav veaere en Serpentino-sten fra

de italienske alper, da det er unikke sten, der altid er forskellige.




Naturstein Nord er navnet pd koncernens tyske stenhuggerier

Stoneworks er navnet pd koncernens norske stenhuggerier

Minder & mennesker

- OGSA UDEN FOR DANMARK

Det ligger dybt i Danske Stenhuggeriers dna, at
salg af gravsten indebaerer et sarligt ansvar. Der
skal i dialog med kunderne skabes et mindesmeer-
ke for et afholdt menneske. Derfor er grundhold-
ningen — som ogsa er udtrykt i virksomhedens
sdkaldte tagline - at forretningens kerneomrade
er minder og mennesker. Det samme gaelder selv-

sagt ogsa uden for landets graenser.

| Norge og Tyskland har Danske Stenhuggerier i
alt fem butikker, og antallet af butikker uden for
landets graenser vil blive foreget betragteligt i de
kommende ar, da budskabet om, at en gravsten

ikke bare er en gravsten, ogsé vaekker genklang i

vores nabolande.

R 0G

G MEMMESKER

Direkter Carsten Christensen ser et stort vakst-
potentiale i vores nabolande, hvor han oplever
stor respekt omkring Danske Stenhuggeriers

Danske Stenhuggerier ser
et stort vaekstpotentiale i
vores nabolande

kvalitetslesninger og ledelsesstil, der kombinerer
dialog og en naerveaerende ledelse med stor frihed

og autonomi i den enkelte butik.
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Handvaerk

Arbejdet med nye gravsten
og restaurering af
eksisterende mindesmaerker
indebaerer mange aspekter af
handvaerksmaessig kunnen.



...fokus pa det arkitektoniske
udtryk og funktionalitet samt

ikke mindst baredygtighed

Salgschef Seren Bjornholdt Lauridsen
og direktor Allan Sonderbazk

NRE Norway

Siden starten i 2016 har 46-arige Allan Senderbak (direktor) og 43-arige Seren Bjernholdt Lauridsen (salgschef)
staet i spidsen for NRE Norway, der udvikler projekter til bade bolig og erhverv. Med kontor i Oslo er fokus pa
omrader med en maksimal transporttid pa to timer fra den norske hovedstad. Aktuelt er NRE NORWAY séledes
projektudvikler pa byggerier i vaekstbyerne Lillestrem, Drammen, Asker og As.

Béde Allan og Seren er opvokset i det midtjyske, men de
har begge tilbragt det meste af deres voksenlivi Norge.
Der er derfor naesten 40 ars erfaring fra det norske
marked repraesenteret pa kontoret i Oslo-bydelen
Skeyen. Erfaringen gor NRE Norway til en trovaerdig
projektudvikler og investeringspartner med fokus pa hele
veerdikeeden — herunder grundkeb, projekt- og bygge-
ledelse, ekonomistyring og ikke mindst hele processen
omkring arbejdet med lokalplaner og byggetilladelser.
Kompetencerne, erfaringen og det deraf folgende steer-
ke netvark er en vaesentlig del af arsagen til, at NRE
Norway og samarbejdspartnere opferer op imod 500
boliger inden for de neste to til tre &r.

NORSK BYGGERI

NRE Norways projekter har fokus pa det arkitektoniske
udtryk og funktionalitet samt ikke mindst beeredygtig-
hed, da det norske byggeri er i en miljefokuseret om-
stillingsproces. Det betyder, at der er stor efterspergsel

pé baeredygtige og innovative lesninger med brug af ny
teknologi og genbrug af byggematerialer. Det skyldes
ikke mindst, at mange kommuner har planlagt fremti-
dens byer med udgangspunkt i FN’s 17 verdensmal.

Privat er Allan og Seren naturligvis begejstrede for

det norske samfunds fokus pé beeredygtighed, men de
mener ogsa, at det fra virksomhedens synspunkt er
seerdeles positivt. /&rsagen er, at beeredygtige byggerier
har mange egenskaber, der eger byggeriets ekonomi-
ske veerdi. Det kan f.eks. vare bedre arealudnyttelse,
lavere drifts- og vedligeholdelsesomkostninger og hojere
brugsveerdi. Derudover tilbyder bankerne billige, grenne
lan til byggerier med seerlige miljemaessige kvaliteter,
hvilket ogsé foreger byggeriernes handelsveardi.

ET NRE PROJEKT
Et af de aktuelle NRE-projekter, der folger den norske
byggetrend, findes i omradet Sentrumshagene i As, hvor



der skal opferes ca. 100 lejligheder. Baeredygtigheden
kommer bl.a. til udtryk i projektet via et parkeringsan-
leeg, hvor alle p-pladser er klar til elbiler. Der etableres
desuden gronne tage, der kan optage regnvand, og byg-
gematerialerne udvelges med fokus pa klimaregnskab
og energieffektivitet. Udearealerne vil have biodiversitet
i centrum og anspore til bade aktivitet og sociale sam-
menkomster i det fri.

Det er ikke blot de mange igangvaerende projekter,
der fér direkter Allan Senderbeek til at se positivt pa

fremtiden. Det gor ogsé de generelle markedstenden-
ser. Eksempelvis har der i Oslo de sidste 10 ar veeret en
befolkningstilvaekst, der er mere end tre gange sé stor
som stigningen i boligbyggeriet. Denne ubalance mellem
udbud og efterspergsel er en del af forklaringen pa den
eksplosive udvikling, man har oplevet i boligpriserne. P&
bare 5 &r er priserne steget med mere end 40% i den
norske hovedstad. Her og nu er den sterste udfordring
for aktererne i byggebranchen den lange sagsbehand-
lingstid for nye projekter. Séledes er den gennemsnitlige

sagsbehandlingstid for et byggeprojekt i Oslo 4,5 &r.

En illustration af det aktuelle projekt i As. De grenne tage skal optage regnvand.




Ledelse

og partnere

En af JJO-koncernens styrker er ledelsens og partnernes

brede erhvervs- og uddannelsesmassige baggrund.

BO OLESEN

Ivaerksaetter med en uddannelses-
meessig baggrund som bygnings-
teknisk konstrukter og temrer. Bl.a.
tidligere ejer/CEQ i IBl-koncernen
og ligeledes tidligere formand for
FC Midtjylland og Erhvervsradet
Herning/lkast.

JONAS OLESEN

Salgs- og udviklingsdirekter i NRE
med en uddannelsesmaessig baggrund
som statsautoriseret ejendomsmaeg-
ler og finansekonom. Bl.a. tidligere
erhvervsmegler hos Nybolig.

JACOB OLESEN

CEO i NRE Group med en uddannel-
sesmaessig baggrund som cand.merc. i
finansiering og strategisk ledelse. Bl.a.
tidligere analytiker hos Merrild Lynch

og projektmedarbejder i entreprise-

branchen.

BENDT BENDTSEN
Bestyrelsesformand for den grenne
interesseorganisation SYNERGI og
medlem af en raekke andre bestyrel-
ser. Uddannet kriminalassistent og
mangedrig ekonomi- og erhvervsmi-

nister.

BENT PAWLIK

Pensioneret afdelingsdirekter med
mere end 50 &rs anciennitet fra
Sydbank, hvor han havde serligt fokus
pé erhvervs- og projektfinansiering.
Uddannet HD i regnskab og er aktiv
som censor pa de finansielle efter-

uddannelser.

CARSTEN SJORVAD

JJO Invests direkter er cand.merc. i
regnskab og revision og har en HD i
organisation og ledelse. Bl.a. tidligere

okonomichef og partner hos spediti-

onsvirksomheden ALPI.

Jonas Olesen

Partner




Bo Olesen
Bendt Bendtsen Arbejdende bestyrelsesformand

Bestyrelsesmedlem og stiftende partner

Bent Pawlik

Bestyrelsesmedlem

Jacob Olesen

Partner

Carsten Sjorvad ME

CEO




SKOVENS

OPTAG

Skove udger i Danmark knap 15% af det samlede areal, og i kampen for et bedre klima er
skovenes evne til at optage CO? en meget vaesentlig faktor. P4 Rorbaek Hovedgaard Gods har
JJO koncernen et samlet skovareal pa 770 hektar. Med udgangspunkt i de specifikke tratyper
og den faktiske hvedemasse er skovarealets arlige CO?-optag beregnet til 3.341 tons CO?
Det fremgar af de viste illustrationer, at skovens CO?-optag érligt kan neutralisere den totale

CO2-udledning fra f.eks. 303 danskere eller 835 malkekoer.




332

KQER

En malkeko, der &eder almindeligt foder, udleder knap 160

kilo metan om aret. Omregnet til CO? bliver det til knap

4.000 kilo pr. ko, hvorfor skoven pa Rerbak Hovedgaard
Gods udligner 835 keers CO? udledning.

21980 kg

OKSEMORBRAD

222.733

KILO TEKSTILER

Produktionen af et kilo oksemerbrad resulterer i en udledning
af 152 kilo CO?. Til sammenligning er udledningen fra et kilo
hakket okseked med lav fedtprocent 32,5 kilo CO?, mens et kilo
kyllingebryst og et kilo svinemerbrad blot udleder henholdsvis
3,4 0g 5,4 kilo CO?.

Produktionen af et kilo tekstiler udlederi
gennemsnit 15 kilo CO?. En dansker keber

i gennemsnit ca. 14,5 kilo nye tekstiler om

303

DANSKERE

Iflg. Energistyrelsen har
danskerne i gennemsnit
en arlig forbrugsbaser-
et udledning af CO?|
atmosfeeren pa 11 tons
via mad, energi, flyrejser
og forbrug af varer og
ydelser i evrigt.

29,3

MIO. KM |
DIESELBILER

Iflg. Danmarks Statistik
udleder en ny dieselbil 113,9
gram CO? pr. kilometer,
mens en ny elbil blot udleder
33,1 gram CO? pr. kilometer.
Det svarer til, at skoven pa
Rerbak Hovedgaard Gods
udligner CO?-udledningen

fra100,9 mio. kerte

kilometeri elbiler.

aret. Det betyder, at skoven pa Rerbak
Hovedgaard Gods optager CO? svarende til
15.360 danskeres arlige tojindkeb.

N3

PERSONERS FLYVETURE TIL
NEW YORK TUR/RETUR

En enkelt persons flyvetur fra Kebenhavn
til New York og retur medferer en CO?-
udledning pa ca. 3 tons.
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SOMMERBOLD PA HEDEN

Et unikt
fodboldstevne

Sommerbold pd heden er et fodboldstaevne for unikke bern og voksne. Det er nemlig et fodboldstavne for
bern og voksne med udviklingshandicap og generelle indleeringsvanskeligheder. Det er Danmarks stor-
ste specialfodbold steevne og afvikles hvert ar den sidste lerdag i august i midtjyske Hammerum mellem

Herning og lkast.

Mange af de voksne spillere i mélgruppen har en begraenset ekonomisk formaen. Arrangeren, Hamme-
rum |F Specialfodbold, har derfor et motto om, at ekonomi ikke ma veere en hindring for at spille fodbold.
Staevnet er af samme &rsag gratis for deltagerne. Spillere og treenere fér tilmed gratis frokost og en erin-
dringsgave i form af en t-shirt og drikkedunk. Sjellandske hold tilbydes gratis overnatning og far endvidere
et tilskud til at deekke broafgiften.

En forudseetning for at afvikle et gratis fodboldstavne er opbakning fra sponsorer. @konomisk opbakning
til bern og voksnes muligheder for at dyrke sport gar ogsé fint i trdd med FNs verdensmal nr. 3 om at sikre
et sundt liv for alle og fremme trivsel for alle aldersgrupper. Det ligger i JJO-koncernens DNA at stotte
de mest udsatte i samfundet. Derfor har NRE siden staevnets start veeret en trofast sponsor, og aktuelt er

bdde NRE og Danske Stenhuggerier at finde blandt hovedsponsorerne.



Arsregnskab

01.05.2020 - 30.04.2021

Anna Amalie Jensen, JJO Invest

Hoved- og negletal

*Regnskabséret 2019 omfatter kun fire maneder i forbindelse med omlaegning af regnskabsar.

Fra og med regnskabsaret 2019/20 valgte JJO Invest at afleegge érsrapporten efter IFRS regelseettet.
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

geeldende version af “Anbefalinger & Nogletal”.

NOGLETAL BEREGNINGSFORMEL NOGLETAL UDTRYKKER

2020/21 2019/20 2019*
RESULTAT TDKK TDKK TDKK
Resultat af primear drift 54.334 20979 28.522
Resultat af finansielle poster -3.292 -3.679 -32
Resultat for skat 51.042 17.300 28.490
TOTALINDKOMST 55.776 54 28.740
BALANCE
Samlede aktiver 821.591 717.228 653.467
Egenkapital 581.036 527.760 518.006
NOGGLETAL
Afkastningsgrad 6,6% 2,9% 4,4%
Soliditetsgrad 70,7% 73,6% 79,3%
Forrentning af egenkapital 10,1% 3,9% 1,1%

Afkastgrad (%) Driftsresultat x 100 Virksomhedens evne til at skabe

Samlede aktiver overskud af investerede aktiver.

Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver

Egenkapitalens forrentning (%) Totalindkomst x 100 Virksomhedens forrentning af den
kapital, som ejerne har investeret i

Gns. egenkapital inkl. minoriteter ¢
virksomheden.




Soliditetsgraden er 70,7%

Totalindkomstopgerelse

2020/21 2019/20
NOTE TDKK TDKK
2 Indteegter fra portefeljeselskaber 72.648 30.730
3 Personaleomkostninger -14.852 -9.004
Afskrivninger -106 0
Andre eksterne omkostninger -3.356 =747
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT 54.334 20.979
4 Finansielle indtegter 1.076 701
5 Finansielle omkostninger -4.368 -4.380
RESULTAT FOR SKAT 51.042 17.300
6 Arets skat 4734 2954
ARETS RESULTAT 55.776 20.254
ANDEN TOTALINDKOMST 0 0
TOTALINDKOMST 55.776 20.254

FORDELES SALEDES
Anpartshavere i JJO Invest 55.776 20.254

55.776 20.254




Balance

2020/21 2019/20
NOTE TDKK TDKK
AKTIVER
LANGFRISTEDE AKTIVER
7 Kapitalandele i portefoljeselskaber 733.622 683.117
Udskudt skat 7938 3.204
8 Materielle aktiver 1924 0
LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT 743.484 686.321
KORTFRISTEDE AKTIVER
Tilgodehavende hos portefoljeselskaber 73.935 24.246
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 3.256 5.379
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 0
Andre tilgodehavender 916 1.236
Likvide beholdninger 0 46
KORTFRISTEDE AKTIVER | ALT 78.107 30.907
AKTIVER | ALT 821.591 717.228
PASSIVER
EGENKAPITAL
9 Anpartskapital 500 500
Qverfort totalindkomst 379.920 374.592
Opskrivningsreserve 198.116 150.168
Foresldet udbytte 2.500 2.500
EGENKAPITAL | ALT 581.036 527.760
FORPLIGTELSER
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER
Banklan 25.438 0
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER | ALT 25.438 0
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER
Leverandorgzeld 190 3
Kortfristet del af bankldn 3.250 0
Bankgald 1.519 2.881
10 Geeld til portefeljeselskaber 209.279 181.060
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 0 4767
Anden gald 879 757
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER | ALT 215.117 189.468
FORPLIGTELSER | ALT 240.555 189.468

PASSIVER 821.591 717.228



Egenkapitalopgorelse

AKTIEKAPITAL OVERFORT OPSKRIVNINGS- FORESLAET | ALT

RESULTAT RESERVE UDBYTTE
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 01.05.2019 500 387.300 119.706 10.500 518.006
Arets totalindkomst 0 -12.708 30.462 2.500 20.254
Anden totalindkomst 0 0 0 0 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 -10.500 -10.500
EGENKAPITAL 30.04.2020 500 374.592 150.168 2.500 527.760
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

Pengestremsopgorelse

2020/21 2019/20
NOTE TDKK TDKK
Resultat af primaer drift 54.334 20979
Afskrivninger 106 0
Urealiseret vaerdiregulering af portefoljeselskaber -47948 -30.462
1 Andring i nettoarbejdskapital 629 -885
Modtagne renter 1.076 701
Betalte renter -4.368 -4.380
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET 3.829 -14.047
Investering i portefoljeselskaber -2.557 0
Keb af materielle anlegsaktiver -2.030 0
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSSAKTIVITET -4.587 0
Optagelse af banklan 30.313 0
Afdrag pa bankldn 1625 0
Forskydning i mellemvaerende med portefoljeselskaber -21.470 25.602
Forskydning i mellemveerende med selskabsdeltagere og ledelse 2,644 -4166
Udbetalt udbytte -2.500 -10.500
PENGESTRGMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET 2.074 10.936
ANDRING | LIKVIDER 1.316 -3.11
Likvider 1. maj -2.835 276

LIKVIDER 30. APRIL -1.519 -2.835




Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2020/21 for JJO Invest afleegges 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 8rsregn-

skabsloven. JJO Invest er et anpartsselskab med hjemsted i Danmark.

Arsregnskabet afleegges i danske kroner (DKK), der er den funktionelle valuta for selskabet.

Arsregnskabet afleegges pé basis af historiske kostpriser, bortset fra kapitalandele i portefeljeselskaber, der males

til dagsveerdi.

Redegerelse for undladelse af koncernregnskab

JJO Invest har undladt at udarbejde koncernregnskab efter reglerne i IFRS 10 og IAS 27, idet selskabet opfyl-
der definitionen pa 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 indteegter, vaerdistigninger eller begge dele, og som maler 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, geldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pé henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele
Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af portefeljeselskaber opgeres som forskellen mellem salgs-
summen eller afviklingssummen og den regnskabsmeessige veerdi af portefeljeselskaber pa henholdsvis afhaendel-

ses- og afviklingstidspunktet.

Skat

Arets skat, som bestdr af &rets aktuelle skat og aeendring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der
kan henferes til drets resultat, og i anden totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen med den del, der henholds-
vis kan henferes til posteringer i anden totalindkomst og posteringer direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af arets

skattepligtige indkomst, reguleret for betalt aconto skat.



Noter

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

Udskudt skat males ved at anvende de skattesatser, der er vedtaget pa balancedagen, og som er gzeldende, nér
den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som felge af andringer 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
pé 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 skattemaessige underskud).

Totalindkomstopgerelsen

Veerdiregulering af portefoljeselskaber

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

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

tionsomkostninger.

Personaleomkostninger

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

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindteaegter og -omkostninger.

Renteindteegter 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 vaerdi af henholdsvis aktivet og forpligtelsen.



Noter

BALANCEN
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger bestér af indestéende pé anfordringskonti i banker.

Kapitalandele i portefeljeselskaber
Kapitalandele indregnet under langfristede aktiver omfatter unoterede portefeljeselskaber, der besiddes med
handel for eje og méles til dagsveerdi via resultatet.

Dagsveerdien opgeres til en skennet dagsveerdi opgjort pé baggrund af markedsinformationer og anerkendte veer-
diansattelsesmetoder. Disse metoder er naeermere beskrevet i note 2 vedrerende verdiregulering af kapitalandele
i portefeljeselskaber.

Selvom ledelsen vurderer dagsveerdierne efter anerkendte vaerdiansattelsesmetoder, og underbygger vurde-
ringerne med andre modeller, er der iboende begraensninger i enhver veerdianseettelsesmetode. Herudover vil
fremtidige begivenheder kunne pavirke den vurderede dagsveaerdi, og virkningen af sédanne begivenheder kan
veere vaesentlig for selskabet.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles ved forste indregning til dagsveerdi og efterfolgende til amortiseret kostpris, der saed-
vanligvis svarer til nominel veerdi med fradrag af nedskrivninger til imedegdelse af forventede tab. Nedskrivning

vurderes pd individuelt niveau.

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

Pengestremsopgerelsen
Pengestremsopgerelsen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme vedrerende drift, inve-
steringer og finansiering samt likviderne ved drets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter og
@ndringer 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 aendringer i selskabets aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af lan, afdrag pé rentebaerende geeld, kob/salg af egne aktier samt

udbetaling af udbytte.
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2. Veerdiregulering af portefeljeselskaber

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

Dagsvardihierarki for finansielle aktiver, der males til dagsveerdi i balancen

Selskabets finansielle aktiver udgeres af portefeljeselskaber, som ikke er bersnoterede. Det betyder, at der indgér
vaesentlige ikke-observerbare input til malingen af dagsvaerdien. Det betyder at dagsveerdimalingen klassificeres
af portefeljeselskaberne skal klassificeres som niveau Il i dagsveerdihierarkiet. Da samtlige portefoljeselskaber er

niveau lll med veerdiregulering over resultatopgerelsen, henvises til balanceveerdier samt noteoplysninger herfor.
Veerdiansattelse af portefeljeselskaber i niveau lll foretages efter anerkendte metoder beskrevet i det folgende.
Ejendomsselskaber og portefoljeselskaber hvor de primare vaerdier udgeres af ejendomme

Investeringsejendomme

| portefeljeselskaber, hvor selskabets primeere vaerdi udgeres af investeringsejendomme, veerdianseattes
ejendommene i henhold til den afkastbaserede veerdiansaettelsesmetode. Denne metode fastlaegger
veerdien af en ejendom under hensyntagen til:

1 Ejendommens indtaegter i form af markedsleje fratrukket driftsomkostninger.

2)  Forrentningskrav baseret pa anerkendte markedsvurderinger for det pageeldende omréade under
hensyntagen til eendommens stand - forrentningskravene pé de vurderede ejendomme ligger i
intervallet 4,25% til 6,5%. En stigning i forretningskravet med 0,5%-point vil reducere selskabets
egenkapital med TDKK 6.970, mens et fald i forretningskravet pa 0,5%-point vil forege selskabets
egenkapital med TDKK 8.420.

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 fastlaegge markedsveerdien.

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

Pengestremme fra lejekontrakter

Veesentlige kontrakter vedr. leje af jordarealer vaerdisattes i det enkelte selskab til den tilbagediskonterede
nutidsvaerdi af de fremtidige pengestremme. Ved fastleeggelsen af tilbagediskonteringssatsen indgér den
risikofrie rente, inflationen og en vurdering af de fremtidige pengestremmes sikkerhed.
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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 7.416. En stigning i den
risikofrie rente med O,5%-point vil reducere selskabets egenkapital med TDKK 7.542, mens et tilsvarende
fald i den risikofrie rente vil forege selskabets egenkapital med TDKK 8.092.

Ovrige portefoljeselskaber

Foreligger der pa tidspunktet for regnskabsaflaeggelse et kebstilbud, som forventes aktualiseret, anvendes denne

veerdi. | alle andre tilfeelde fastsaettes dagsveerdien ved brug af Discounted Cash Flow modellen.

Discounted Cash Flow (DCF)

Modellen er en indkomstbaseret vaerdiansattelsesmodel, hvor veerdien af kapitalandelene opgeres med
den tilbagediskonterede verdi af de forventede fremtidige frie pengestremme, der kan henferes til den
pageeldende 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-
gestromme fra salg af anlaegsaktiver tillaegges.

Til brug for beregning af portefeljeselskabernes dagsvaerdi er anvendt de pengestremme, der fremgar 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)  Denrisikofrie rente tillagt inflationsforventning

3)  En markedsrisikopreemie (baseret pa anerkendte analytikeres vurdering)

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

S) Etlikviditetstilleg, 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 markedseen-

dringer.

Selskaber veerdiansat efter DCF modellen udger 55% af portefeljeselskabernes samlede veerdi pr. 30. april 2021.

Derfor er der en vis felsomhed overfor &ndringer i WACC’ens faktorer, hvilket iseer geelder for markedsrisiko-

preemien og den eksterne lanerente. En stigning i markedsrisikopraemien pé 0,5%-point vil reducere selskabets

egenkapital med TDKK 16.742, mens et tilsvarende fald i risikopraemien vil ege selskabets egenkapital med TDKK
17949. En stigning i den eksterne lanerente pa 0,5%-point vil reducere selskabets egenkapital med TDKK 14.273,

mens et tilsvarende fald i den eksterne ldnerente vil ege selskabets egenkapital med TDKK 15.151.
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2020721 2019/20
TDKK TDKK

2 INDTAGTER FRA PORTEFOLJESELSKABER
Urealiseret vaerdiregulering 47948 30.462
Realiseret vaerdiregulering 0 268
Udbytte 24700 0

72.648 30.730

3 PERSONALEOMKOSTNINGER
Gager og lonninger 14.338 8930
Pensionsordninger 399 55
Andre omkostninger til social sikring 32 2
Ovrige personaleomkostninger 83 17
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 4 2

AFLONNING AF BESTYRELSE, DIREKTION OG LEDENDE MEDARBEJDERE

Gager og lenninger 13.515 8.460
Pensionsordninger 357 51

13.508 8.511

Der er ikke aftalt fratredelsesgodtgoerelser eller aktiebaserede aflenningsordninger med ledelsen.

4 FINANSIELLE INDTAGTER
Renter af tilgodehavender hos portefaljeselskaber 993 547

Renter af tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 51 106

Andre finansielle indtagter 32 48

1.076 701

5 FINANSIELLE OMKOSTNINGER

Renter af geld til portefoljeselskaber 3938 4.081

Renter af geld til virksomhedsdeltagere og ledelse 0 i

Andre finansielle omkostninger 430 188

6 ARETS SKAT 0 0
Arets aktuelle skat 0 0

Arets @ndring af udskudt skat -4734 2954

-4.734 -2.954
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2020/21 2019/20
TDKK TDKK
7 KAPITALANDELE | PORTEFGLJESELSKABER
Kostpris 1/5 2020 532949 532949
Tilgang i drets lob 2,557 o
KOSTPRIS 30/4 2021 535.506 532.949
Vardiregulering 1/5 2020 150.168 119.706
Arets veerdiregulering 47948 30.462
VARDIREGULERING 30/4 2021 198.116 150.168
REGNSKABSM/ESSIG VARDI 30/4 2021 VEERTY) 683.117
Der henvises til koncernoversigten pé side 4 for oplysninger om de enkelte portefoljeselskaber.
8 MATERIELLE ANLEGSAKTIVER
DRIFTSMATERIEL OG INVENTAR
Kostpris 1/5 2020 o o
Tilgang i &rets lob 2.030 o
KOSTPRIS 30/4 2021 2.030 o
Afskrivning 1/5 2020 o o
Arets afskrivning 106 0
AFSKRIVNINGER 30/4 2021 106 o
REGNSKABSM/SSIG VARDI 30/4 2021 1.924 ()
9 ANPARTSKAPITAL . l::‘::: N°'v“::::
TDKK
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 endringer i anpartskapitalen siden 2017.
Alle A- og B-anparter har en stemme til generalforsamlingen.
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10 GALD TIL PORTEFOLJESELSKABER
Selskabet har en gald pd TDKK 209.279 til portefoljeselskaber. Gaelden forrentes til samme
rente som portefoljeselskabernes bankmellemvarender.
30/4 2021 30/4 2020
TDKK TDKK
n ANDRING | NETTOARBEJDSKAPITAL
Andring i tilgodehavender (ekskl. udskudt skat) 320 -1.117
Andring i leveranderer af varer og tjenesteydelser 187 3
Andring i anden gald 122 229
ZANDRING | ALT 629 -885
12 EVENTUALFORPLIGTELSER
Til sikkerhed for koncernforbundet selskabs mellemvarende med pengeinstitut har JJO Invest ApS afgivet
solidarisk selvskyldnerkaution. Det koncernforbundne selskabs mellemvarende med pengeinstitut udger
pr. 30. april 2021 TDKK 69.650 (2020: TDKK 113.452). Til sikkerhed for NRE Group A/S' garantiramme er
der afgivet selvskyldnerkaution begranset til TDKK 83.000.
Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med JJO Capital 2015 ApS som administrationsselskab. Selskabet
hafter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom subsidiert for indkomstskatter mv. for de
sambeskattede selskaber begraenset til den ejerandel, hvormed selskabet indgér i koncernen, og ligeledes
subsidiert for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de
sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen
fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.
13 NARTSTAENDE PARTER

Bo Anders Olesen, Rerbakvej 1, 7323 Give, har bestemmende indflydelse pé selskabet.
Ovrige reelle ejere:

Jonas Anders Olesen, Engdalsvej 132, 8220 Brabrand

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 portefeljeselskaberne. Tilskrevne renter fremgér af note 4 og note 5.

Der har ikke veeret transaktioner med direktion og bestyrelse udover den aflenning, der er vist i note 3.

Der er pa almindelige markedsvilkar betalt TDKK 1.992 i husleje til et portefeljeselskaber.




Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabséret
01.05.2020 - 30.04.2021 for JJO Invest ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som god-

kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav.
Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.04.2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regn-

skabsaret 01.05.2020 - 30.04.2021.

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

gen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Give, den 10.6.2021

DIREKTION

Lail S

Carsten Sjervad

BESTYRELSE
Bo Anders Olesen Bendt Bendtsen Bent Pawlik

Formand



Den uafhangige revisors revisionspﬁtegning

TIL KAPITALEJERNE I JJO INVEST APS

KONKLUSION

Vi har revideret arsregnskabet for JJO Invest ApS for regnskabsaret 1. maj 2020 - 30. april 2021, der
omfatter totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis. /&rsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Stan-

dards som godkendt af EU og yderligere krav i érsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. maj 2020 - 30. april 2021 i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uafhangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

LEDELSENS ANSVAR FOR ARSREGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i &rsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for
at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pé 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 gore dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF ARSREGNSKABET

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hoj 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 geel-
dende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta
som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer

pa grundlag af drsregnskabet.
Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

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
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved vaesentlig fejlin-
formation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

Opnér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de

regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sédanne oplysninger ikke er
tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en

sddan 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 revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i

intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.



UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om é&rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for

konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

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

til arsregnskabsloven.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet

vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
Aarhus, den 10.06.2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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