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LEDELSESPATEGNING

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. maj 2011 - 30. april 2012 for Ejendomsselskabet af 25. marts 2003
A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt
resultatet. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrappporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 30. september 2012

Direktion

Peter E. Nielsen

Bestyrelse:

Jesper Tullin Ernest Schuster Peter E. Nielsen
(Formand)
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet af 25. marts 2003 A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet af 25. marts 2003 A/S for regnskabsaret 1. maj 2011 - 30. april 2012, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever,
at vi overholder etiske krav samt planleegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden vaesentlig feilinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet. De
valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.
april 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. maj 2011 - 30. april 2012 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger om forhold i regnskabet

Uden det har pavirket vores konklusion, ggr vi opmaerksom pa, at der er en betydelig usikkerhed om selskabets evne til at
fortsaette driften. Selskabets fortsatte drift er betinget af, at selskabet samt visse koncernforbundne selskaber indgar en aftale
om en refinansiering af deres kreditfaciliteter. Vi henviser til note 1, hvor ledelsen redeggr for den betydelige usikkerhed om
selskabets evne til at fortsaette driften, fordi det endnu er usikkert, om aftalen om selskabets kreditfaciliteter indgas. Ledelsen
forventer, at selskabet og visse koncernforbundne selskaber indgar en sadan aftale og afleegger i overensstemmelse hermed
arsregn-skabet under forudsaetning af virksomhedens fortsatte drift. Vi har ikke fundet grundlag for at anlaegge en anden
vurdering heraf.

Uden at det har pavirket vores konklusion skal vi henvise til note 1 om usikkerhed ved indregning og maling af
investeringsejendommen der ejers direkte eller i selskabets kapitalandele. Ledelsen har ved regnskabsafslutningen vurderet, at
veerdierne af eiendommene svarer til dagsvaerdien. Vi har ikke fundet grundlag for at anleegge en anden vurdering heraf.
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Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til
den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet.

Hgrsholm, den 30. september 2012

JWS Revision
Registreret Revisionsaktieselskab

Jens Weien Svendsen Claus Hansen
Registreret revisor Registreret revisor
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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

Direktion

Bestyrelse

Revision

Ejendomsselskabet af 25. marts 2003 A/S

c/o Finansgruppen Erhverv A/S
Egtoftevej 1
2950 Vedbaek

CVR-nr.: 27 08 80 07
Regnskabsaret 1. maj - 30. april

Peter E. Nielsen

Jesper Tullin, formand
Ernest Schuster
Peter E. Nielsen

JWS Revision

Registreret Revisionsaktieselskab
Slotsmarken 12

2970 Hgrsholm
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at eje fast ejendom og dermed beslzaegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultat udggr for aret et underskud pa kr. -26.880.810 efter skat, hvilket er som forventet.

I resultatet indgar en omkostning ved regulering af investeringsejendomme til dagsveerdi med 12.435 t.kr.
Going Concern

Med hensyn til usikkerheden om selskabets evne til at fortszette driften henvises til note 1 i arsrapporten.

Usikkerhed ved indregning og maling

Med hensyn til usikkerhed ved indregning og maling af selskabets investeringsejendomme og investeringsejendomme i
selskabets kapitalandele henvises til note 1 i arsrapporten.

Usaedvanlige forhold

Der har ikke i regnskabsaret vaeret usadvanlige forhold.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

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

Arsregnskabet for Ejendomsselskabet af 25. marts 2003 A/S for 2011/12 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Ejendomsselskabet af 25. marts 2003 A/S har med henvisning til arsregnskabslovens § 112, stk. 1 undladt at
udarbejde koncernregnskab.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balance, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og
det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

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

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

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter

Lejeindtzegten indregnes i resultatopggrelsen, for den periode, indtaegten vedrgrer. Lejeindteegten indregnes eksklusive
moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger omfatter indtaegter og omkostninger af sekundzer karakter set i forhold til
selskabets hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab pa debitorer mv.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og renteomkostninger.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og endring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del,
der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte
pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og
forpligtelser.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes i balancen
med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller som
nettoskatteaktiver.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og alle moderselskabets gvrige danske virksomheder. Den aktuelle
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen
Investeringsejendom

Investeringsejendom males til dagsveerdi fastsat pa baggrund af markedsforholdene pa balancedagen. Dagsveerdi er
malt ud fra en afkastbaseret beregningsmodel med basis i en pa balancedagen skgnnet afkastrente.
Verdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

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

| resultatopggrelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres til reserve for nettoopskrivning
af kapitalandele, i det omfang den regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.
Periodeafgransningsposter

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

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det foreslaede
udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Prioritetsgaeld

Prioritetsgeeld og bankgaeld males til dagsveerdi i lighed med investeringsejendom.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males til amortieret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE, for perioden 1. maj 2011 - 30. april 2012
2011/12 2010/11
kr. kr.
Lejeindtaegter 3.676.322 4.010.878
Andre driftsindtaegter 0 64.966
Andre eksterne omkostninger -1.465.446 -1.709.204
Regulering til dagsvaerdi pa investeringsaktiver og prioritetsgaeld -12.987.085 -11.710.000
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT -10.776.209 -9.343.360
Verdiregulering af kapitalandele -14.254.546 4.012.463
RESULTAT F@R FINANSIELLE POSTER -25.030.755 -5.330.897
Finansielle indteegter 1.240.130 1.221.536
Finansielle omkostninger -2.969.873 -2.888.213
RESULTAT F@R SKAT -26.760.498 -6.997.574
Skat af arets resultat -120.312 2.752.500
ARETS RESULTAT -26.880.810 -4.245.074
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning af kapitalandele -14.254.546 4.012.463
Overfgrt Resultat -12.626.264 -8.257.537
-26.880.810 -4.245.074
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BALANCE pr. 30. april 2012
AKTIVER:
2011/12 2010/11

Note kr. kr.
Investeringsejendomme 5 53.350.000 65.785.000
MATERIELLE ANLEAGSAKTIVER, | ALT 53.350.000 65.785.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 6 4.585.904 18.840.450
FINANSIELLE ANLEGSAKTIVER, | ALT 4.585.904 18.840.450
ANLZEGSAKTIVER, | ALT 57.935.904 84.625.450
Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 17.775.197 17.407.967
Andre tilgodehavender 592.755 533.074
Periodeafgraensningsposter 357.673 151.546
TILGODEHAVENDER, | ALT 18.725.625 18.092.587
LIKVIDE BEHOLDNINGER 107.504 25.751
OMSATNINGSAKTIVER, | ALT 18.833.129 18.118.338
AKTIVER, | ALT 76.769.033 102.743.788
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BALANCE pr. 30. april 2012
PASSIVER:
2011/12 2010/11

Note kr. kr.
Aktiekapital 25.000.000 25.000.000
Reserve for nettoopskrivning af kapitalandele 4.335.904 18.590.450
Overfgrt resultat -13.308.036 -681.772
EGENKAPITAL, | ALT 7 16.027.868 42.908.678
Udskudte skatteforpligtelser 8 5.801.512 5.681.200
Hensatte forpligtelser 5.801.512 5.681.200
Prioritetsgeeld 9 26.589.507 26.841.399
Langfristede geeldsforpligtelser 26.589.507 26.841.399
Kortfristet del af prioritetsgaeld 9 742.929 480.089
Bankgeeld 20.200.000 20.138.387
Leverandgrgeeld 255.406 65.034
Geeld til tilknyttede virksomheder 4.758.970 4.426.948
Skyldigt sambeskatningsbidrag 0 111.300
Anden gzeld 2.002.580 1.914.987
Periodeafgraensningsposter 390.261 175.766
KORTFRISTEDE GZALDSFORPLIGTELSER, | ALT 28.350.146 27.312.511
GALDSFORPLIGTELSER, | ALT 54.939.653 54.153.910
PASSIVER, | ALT 76.769.033 102.743.788
Vasentlige usikkerheder ved aflaeggelse af arsregnskabet 1
Pantsatninger 10
Andre noter 11-13
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NOTER

1. Vaesentlige usikkerheder ved aflaeggelse af arsregnskabet

Going concern

Selskabets ultimative kapitalejere har besluttet at ophgre samarbejdet, hvorfor koncernen har ivaerksat en
restrukturering af koncernstrukturen. Samtidig har den generelle gkonomiske situation i omverdenen forarsaget, at
koncernen har gkonomiske udfordringer. Koncernens ledelse er saledes i forhandling om koncernens fremtidige
kreditfaciliteter. Forhandlingerne er pagaet i nogen tid. Koncernens fortsatte drift afhaenger af, hvorvidt der kan indgas
en aftale, sdledes at koncernen kan opna den tilstraekkelige likviditet til at fortsaette sin drift og herunder indfri sine
finansielle forpligtelser som minimum frem til 30. april 2013. Det har pa tidspunktet for regnskabsaflaeggelsen ikke vaeret
muligt for koncernen at opna dokumentation for de opnaede positive tilkendegivelser om de fremtidige kreditfaciliteter,
hvorfor der saledes er vaesentlig og betydelig usikkerhed om selskabets evne til at fortsaette driften. Det er ledelsens
forventning, at der kan opnas enighed om en samlet aftale om finansieringsforholdene for koncernen og har saledes
valgt at afleegge arsregnskabet under forudsaetning om fortsat drift.

Koncernen har endvidere igangsat en optimering af sine finansielle beredskaber i de enkelte selskaber via en hgjere
fokusering pa koncerninterne mellemregninger. De enkelte selskabers evne til at indfri koncerninterne forpligtelser og
hermed selskabets evne til at fortsaette driften. afhaenger primaert af. at ovenstaende aftale etableres.

Kapitalandele og ejendom

Selskabet indregner sine investeringsejendom til dagsveerdi pa baggrund af en pa statusdagen skgnnet afkastrente
fastsat af ledelsen. Der knytter sig en naturlig usikkerhed i forbindelse med fastsaettelse af denne afkastrente, szerligt da
grundlaget for tilsvarende ejendomme er yderst begraenset pa grund af den generelle situation pa ejendomsmarkedet.

Der er saledes forbundet nogen usikkerhed ved vaerdiansaettelse af selskabets investeringsejendom. Forholdet er
ligeledes tilfaeldet for investeringsejendommene, som besiddes af selskabets kapitalandele.

2011/12 2010/11

2. Regulering til dagsveerdi pa investeringsaktiver og prioritetsgaeld kr. kr.
Regulering af lan -552.085 0
Regulering af investeringsejendomme -12.435.000 -11.710.000

-12.987.085 -11.710.000
3. Finansielle poster
Finansielle indtzegter:
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.240.130 1.215.820
Andre renteindtaegter 0 5.716
Finansielle indtaegter i alt 1.240.130 1.221.536
Finansielle omkostninger:
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder -332.021 -303.796
Andre finansielle omkostninger -2.637.852 -2.584.417
Finansielle omkostninger i alt -2.969.873 -2.888.213

Finansielle indtaegter og omkostninger, netto -1.729.743 -1.666.677
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NOTER
4. Skat af arets resultat

/Zndring af udskudt skat

5. Investeringsejendomme

Kostpris primo
Arets tilgang

Kostpris ultimo
Reguleringer primo
Arets regulering

Reguleringer ultimo

Regnskabsmaessige veerdi, ultimo

6. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris primo
Arets tilgang

Kostpris ultimo

Verdiregulering primo
Arets veerdiregulering

Veerdiregulering ultimo

Dagsveerdi, ultimo

Kapitalandele I tilknyttede virksomheder omfatter:

Amagerbrogade 102 Holding ApS, Hgrsholm
Varnedamsvej 14 Holding ApS, Hgrsholm

7. Egenkapital

Aktiekapitalen bestar af 320 aktier 4 1.562,50 kr. og 24.500 aktier & 1.000 kr.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.

/Zndringer i aktiekapitalen de seneste 5 regnskabsar:

Aktiekapital 01.05.2005
Kapitalforhgjelse 29.04.2008
Aktiekapital 30.04.2011

Egenkapital primo
Overfgrt i aret

Egenkapital ultimo

120.312 -2.752.500
120.312 -2.752.500
2011/12 2010/11
kr. kr.
46.553.667 46.553.667
0 0
46.553.667 46.553.667
19.231.333 30.941.333
-12.435.000 -11.710.000
6.796.333 19.231.333
53.350.000 65.785.000
250.000 250.000
0 0
250.000 250.000
18.590.450 14.577.987
-14.254.546 4.012.463
4.335.904 18.590.450
4.585.904 18.840.450
100,00%
100,00%
500.000
24.500.000
25.000.000
Reserve for netto-
Aktie- opskrivning af
kapital kapitalandele Overfgrt resultat lalt
25.000.000 18.590.450 -681.772 42.908.678
0 -14.254.546 -12.626.264 -26.880.810
25.000.000 4.335.904 -13.308.036 16.027.868
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NOTER
8. Udskudte skatteforpligtelser

Udskudt skat pahviler investeringsejendomme

9. Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristet prioritetsgaeld
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser

Langfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Nominel vaerdi af langfristede gaeldsforpligtelser

Efter mere end 5 ar forfalder (dagsvaerdi)

10. Pantsatninger

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i eiendomme.

Til sikkerhed for bankgzeld er der deponeret ejerpantebrev nom. 14.700 t.kr.

i selskabets ejendomme.

Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte ejendomme

11. Aktionzerforhold

2011/12 2010/11
kr. kr.

742.929 480.089
742.929 480.089
26.589.507 26.841.399
26.780.352 26.841.399
20.953.214 22.537.638
2011/12 2010/11
kr. kr.
53.350.000 65.785.000

Selskabet har registreret fglgende aktionaerer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller mere end

5% af aktiekapitalens palydende veerdi:

Pilbaek Administration A/S, Egtoftevej 1A, 2950 Vedbaek

12. Koncernforhold

Ejendomsselskabet af 25. marts 2003 A/S og dattervirksomheder indgar i koncernregnskabet for Finansgruppen A/S, CVR-

nr. 2558 14 23.

13. Negativ pledge

Selskabet har forpligtet sig til ikke at opstarte yderligere aktiviteter eller stifte yderligere geeld uden forudgaende aftale

med selskabets bankforbindelse.



