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Virksomhedsoplysninger
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Ledelsespåtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret  -
 for .

01.01.2025
31.12.2025 Projektselskabet Pulsen ApS

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er  opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr.  samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsåret  -

.

vores
31.12.2025 01.01.2025

31.12.2025

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

vores

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 23.03.2026

Direktion

Henrik Skovsby
direktør

Bestyrelse

Lars Rasch Børglum
formand

Ivan Swenson Dahl

Anders Peter Westmark
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Den uafhængige revisors
revisionspåtegning
Til kapitalejerne i Projektselskabet Pulsen ApS

Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for  for regnskabsåret  - , der
omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.​
​​
​Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle ​
stilling pr.  samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret  -  i
overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Projektselskabet Pulsen ApS 01.01.2025 31.12.2025

31.12.2025 01.01.2025 31.12.2025

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,​
der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet i
revisionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfærd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.​
​
Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte driften, at
oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde årsregnskabet på 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 gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion. Høj grad af
sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i



overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Danmark,​
altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformation kan opstå som følge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse på de økonomiske beslutninger, som brugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.​
​
Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
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yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici samt opnår
revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved væsentlig fejlinformation
forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.​

Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.​

Tager vi stilling til, om den anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.​

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsætte driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på
oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores
revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan
fortsætte driften.​

Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på en
sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.​
​
Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion​
med sikkerhed om ledelsesberetningen.​
​
I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den



forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores viden
opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.​
​
Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til den​
relevante lovgivning.
Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
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årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante lovgivning. Vi har ikke fundet
væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 23.03.2026

Deloitte 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Søren Lykke
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne32785
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Ledelsesberetning

Virksomhedens væsentligste aktiviteter
Selskabets formål er at investere i fast ejendom samt anden virksomhed, der står i forbindelse hermed.

Usikkerhed vedrørende indregning og måling
Selskabets investeringsejendom måles til dagsværdi. Dagsværdien opgøres for ejendommen på baggrund af en
række forudsætninger, herunder ejendommens budgetterede nettoindtjening samt fastsatte afkastkrav.
Afkastkravet er fastsat, så det vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav på en tilsvarende ejendom.
Måling af dagsværdi indebærer skøn over de aktuelle markedsforhold og der er usikkerhed knyttet til disse​
skøn. De anvendte afkastkrav og effekt ved ændring i afkastkrav er beskrevet i note vedrørende materielle aktiver​
under oplysninger om måling til dagsværdi.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrådt forhold, som forrykker vurderingen af årsrapporten.
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Resultatopgørelse for 2025

Note
​2025

kr.
​2024

kr.

Bruttofortjeneste/-tab 4.553.329 4.522.735

Dagsværdiregulering af investeringsejendom me 3.483.961 10.012.609

Driftsresultat 8.037.290 14.535.344

Andre finansielle indtægter 35.327 71.462

Andre finansielle omkostninger (954.325) (915.623)
Resultat før skat 7.118.292 13.691.183

Skat af årets resultat 1 (1.566.229) (3.012.321)
Årets resultat 5.552.063 10.678.862

Forslag til resultatdisponering

Ordinært udbytte for regnskabsåret 2.000.000 1.000.000

Overført resultat 3.552.063 9.678.862
Resultatdisponering 5.552.063 10.678.862
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Balance pr. 31.12.2025

Aktiver

Note
​2025

kr.
​2024

kr.

Investeringsejendomme 114.389.892 110.905.931
Materielle aktiver 2 114.389.892 110.905.931

Anlægsaktiver 114.389.892 110.905.931

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 300 30.845

Andre tilgodehavender 362 0

Periodeafgrænsningsposter 66.439 0
Tilgodehavender 67.101 30.845

Likvide beholdninger 3.248.003 2.132.789

Omsætningsaktiver 3.315.104 2.163.634

Aktiver 117.704.996 113.069.565
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Passiver

Note
​2025

kr.
​2024

kr.

Virksomhedskapital 40.000 40.000

Overført overskud eller underskud 50.984.520 47.432.457

Forslag til udbytte for regnskabsåret 2.000.000 1.000.000

Egenkapital 53.024.520 48.472.457

Udskudt skat 7.804.000 7.041.000
Hensatte forpligtelser 7.804.000 7.041.000

Gæld til realkreditinstitutter 52.551.602 53.342.004
Langfristede gældsforpligtelser 3 52.551.602 53.342.004

Kortfristet del af langfristede forpligtelser 3 821.694 810.078

Deposita 2.004.759 2.025.445

Leverandører af varer og tjenesteydelser 554.792 447.594

Skyldige sambeskatningsbidrag 803.229 813.321

Anden gæld 140.400 117.666
Kortfristede gældsforpligtelser 4.324.874 4.214.104

Gældsforpligtelser 56.876.476 57.556.108

Passiver 117.704.996 113.069.565

Personaleforhold 4

Eventualforpligtelser 5

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 6
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Egenkapitalopgørelse for 2025

Virksomheds-
kapital​

kr.

Overført
overskud eller

underskud​
kr.

Forslag til
udbytte for

regnskabsåret
kr.

I alt​
kr.

Egenkapital primo 40.000 47.432.457 1.000.000 48.472.457

Udbetalt ordinært udbytte 0 0 (1.000.000) (1.000.000)

Årets resultat 0 3.552.063 2.000.000 5.552.063
Egenkapital ultimo 40.000 50.984.520 2.000.000 53.024.520
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Noter

 Skat af årets resultat1
​2025

kr.
​2024

kr.

Aktuel skat 803.229 813.321

Ændring af udskudt skat 763.000 2.199.000
1.566.229 3.012.321

 Materielle aktiver2
Investerings-
ejendomme​

kr.

Kostpris primo 78.843.332
Kostpris ultimo 78.843.332

Dagsværdireguleringer primo 32.062.599

Årets dagsværdireguleringer 3.483.961
Dagsværdireguleringer ultimo 35.546.560

Regnskabsmæssig værdi ultimo 114.389.892

Selskabets investeringsejendom består af 46 seniorboliger fra 2021 beliggende i Roskilde på samlet 3.288 m2.
Alle beboelsesenheder er som udgangspunkt udlejet på lejekontrakterne med et opsigelsesvarsel på 3 måneder. ​
​
Dagsværdiberegningen laves ved anvendelse af den afkastbaserede model, hvor dagsværdien beregnes med
udgangspunkt i nettolejeindtægten og et afkastkrav, der afspejler prisniveauet for området og aktivtypen. ​
​



Følgende centrale forudsætninger er anvendt i værdiansættelsen af selskabets ejendomme:​
- Afkastkrav for boligejendomme beliggende i Roskilde 4,35%, mod 4,55% sidste år.​
​
- Leje pr. m2 pr. år for boligejendomme udgør DKK 1.891.​
​
- Anvendt tomgangsprocent i værdiansættelsesberegning udgør 1,00%. Realiseret tomgangsprocent for året har
udgjort 2,87%.​
​
Der er usikkerhed forbundet med fastsættelsen af afkastkravene. En forøgelse af afkastkravet med 0,25 %-point
vil reducere den samlede dagsværdi med 6,1 mio. kr. En reduktion af afkastkravet med 0,25 %-point vil forøge
den samlede dagsværdi med 6,9 mio. kr.
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 Langfristede forpligtelser3
Forfald inden​

for 12 ​
måneder​

​2025
kr.

Forfald inden​
for 12​

måneder​
2024

kr.

Forfald​
efter 12​

måneder​
​2025

kr.

Restgæld​
efter 5 år​

​2025
kr.

Gæld til realkreditinstitutter 821.694 810.078 52.551.602 50.052.696
821.694 810.078 52.551.602 50.052.696

 Personaleforhold4
Virksomheden har ingen ansatte udover direktionen. Direktøren har ikke modtaget vederlag.

2025 2024

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0 0

 Eventualforpligtelser5
Selskabet indgår i en dansk sambeskatning med Konceton Seniorboliger A/S som administrationsselskab.​
Selskabet hæfter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de​
sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat på renter, royalties og​
udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i​
sambeskatningen fremgår af administrationsselskabets årsregnskab.

 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser6
Prioritetsgæld er sikret ved pant i ejendomme.​
​
Den regnskabsmæssige værdi af pantsatte ejendomme udgør 114.390 t.kr.​
​
​Selskabet har stillet ubegrænset selvskyldnerkaution for alle koncernforbundne selskabers bankgæld og​



prioritetsgæld hos Nordea. Prioritetsgælden i de koncernforbundne selskaber udgør 309.549 t.kr. pr. 31.12.2024​
og bankgælden i de koncernforbundne selskaber udgør 0 t.kr. pr. 31.12.2024.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Årsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år.

Generelt om indregning og måling
Aktiver indregnes i balancen, når det som følge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
økonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets værdi kan måles pålideligt.​
​
Forpligtelser indregnes i balancen, når virksomheden som følge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå virksomheden, og
forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.​
​
Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Måling efter første indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.​
​
Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden årsrapporten
aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.​
​
I resultatopgørelsen indregnes indtægter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
beløb, der vedrører regnskabsåret.



Resultatopgørelsen
Bruttofortjeneste eller –tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsætning, eksterne omkostninger og ejendomsomkostninger.

Nettoomsætning
Nettoomsætning omfatter lejeindtægter ved udlejning af ejendomme og indregnes i resultatopgørelsen i den​
periode lejen vedrører. Nettoomsætning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med​
salget og måles til dagsværdien af det fastsatte vederlag.

Dagsværdiregulering af investeringsejendomme
Dagsværdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsårets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme målt til dagsværdi på balancedagen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrører virksomhedens primære aktiviteter,​
herunder administrationsomkostninger mv.

Ejendomsomkostninger
Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgået til drift af virksomhedens ejendomsportefølje i​
regnskabsåret, der ikke opkrævet direkte hos lejerne.
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Andre finansielle indtægter
Andre finansielle indtægter består af renteindtægter, herunder renteindtægter fra tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger består af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra prioritetsgæld,​
amortisering af finansielle forpligtelser mv.

Skat
Årets skat, der består af årets aktuelle skat og ændring af udskudt skat, indregnes i resultatopgørelsen med den
del, der kan henføres til årets resultat, og direkte på egenkapitalen med den del, der kan henføres til posteringer
direkte på egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske​
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrørende skattemæssige underskud).

Balancen
Investeringsejendomme
Investeringsejendomme måles ved første indregning til kostpris, der består af ejendommenes købspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.​
​
Investeringsejendomme måles efterfølgende til dagsværdi, der svarer til det beløb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne sælges for på balancedagen til en uafhængig køber.

Dagsværdien opgøres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalværdi af de



forventede pengestrømme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres på den budgetterede
nettoindtjening for det kommende år tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der
afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Værdien reguleres for forhold, som ikke
afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, større renoveringsarbejder o.l.
​Regnskabsårets regulering af ejendommenes dagsværdi indregnes i resultatopgørelsen.
Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel værdi, med fradrag af
nedskrivninger til imødegåelse af forventede tab.

Periodeafgrænsningsposter
Periodeafgrænsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrører efterfølgende
regnskabsår. Periodeafgrænsningsposter måles til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindeståender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gældsforpligtelse på det tidspunkt, hvor det er vedtaget på generalforsamlingen. Det
foreslåede udbytte for regnskabsåret vises som en særskilt post i egenkapitalen.
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Udskudt skat
Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssige og skattemæssige værdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemæssige værdi af aktiverne opgøres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.​
​
Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettigede, skattemæssige underskud, indregnes
i balancen med den værdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Gæld til realkreditinstitutter
Gæld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgæld måles på tidspunktet for lånoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfølgende måles prioritetsgæld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lånoptagelsen og den nominelle værdi,​
der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden som en finansiel omkostning ved
anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser måles til amortiseret kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort​
som beregnet skat af årets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemæssige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.




