ARSBERETNING
FOR 2003

FOR NOAH HOLDING AS / KONSERN
Organisasjonsnummer 984 902 980

NOAH Holding AS er morselskap i NOAH Holding AS-konsemet med de heleide
datterselskapene NOAH AS, NOAH Langgya AS og Langgya Eiendom AS.

NOAH Holding AS har det strategiske og styringsmessige ansvaret for NOAH Holding AS-
konsernets datterselskaper og utfgrer i tillegg konsernfunksjoner som markeds- og salgsfunk-
sjoner, regnskap, finansforvaltning, utvikling og drift av IT, eiendomsforvaltning og
kvalitetskring/ HMS.

Selskapets forretningskontor er i Holmestrand.

NOAH Holding AS-konsernets virksomhet er knyttet til anlegget for behandling av uorganisk
farlig avfall og forurensede masser pa Langgya.

Samtlige aksjer i NOAH Holding AS ble med virkning fra 17. desember 2003 ervervet av
Gjelsten Holding AS.

@KONOMISK UTVIKLING

Omsetning

Konsernets driftsinntekter var i 2003 NOK 221.260.000,-, mot NOK 174.093.000,- i 2002.

NOAH Holding AS’ driftsinntekter var i 2003 NOK 35.372.000,-, mot NOK 8.855.000,- i
2002.

Resultat

NOAH Holding AS-konsernets ordinare resultat fgr skatt ble NOK 50.185.000,-, mot et
underskudd p& NOK 227.370.000,- i 2002.

Konsernets arsresultat etter skatt ble NOK 41.681.000,-.
Styret er tilfreds med resultatet i 2003.

NOAH Holding AS’ ordinzre resultat fgr skatt ble pA NOK 0,-, mot et underskudd pi NOK
233.819.000,- i 2002.

NOAH Holding AS’ Arsresultat etter skatt ble NOK — 8.418.000,-.
Underskuddet foreslas dekket som fglger:

NOK 8.418.000,- overfgres til udekket tap.
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Mottatt konsernbidrag pA NOK 28.773.000 overfpres til innskutt egenkapital,

Likviditet

Konsernets likvide midler var pd NOK 47.962.000,- pr. 31. desember 2003. Selskapet har god
likviditet.

NOAH Holding AS hadde pr. 31. desember 2003 likvide midler p4 NOK 16.080.000,-.
Egenkapital

Konsernets egenkapital utgjorde ved rets slutt NOK 103.834.000,-.

NOAH Holding AS hadde ved érets slutt en egenkapital pA NOK 17.373.000,-, Den 13. april
2004 ble selskapets aksjekapital nedskrevet med NOK 180.804.678.- til NOK 50.504.100,-.
Nedskrivingsbelgpet gdr i sin helhet til dekning av tap som ikke kan dekkes p3 annen méte.
Det forligger en fullmakt fra generalforsamlingen 17. desember 2003 at styret kan konvertere
NOK 12.626.250,- av det konvertible linet pd NOK 15.000.153,-, som ble ytt fra Gjelsten
Holding AS i forbindelse med kjgp av NOAH Holding AS, til aksjekapital. De resterende
NOK 2.373.903,- skal legges til selskapets overkurs fond.

Fortsatt drift

I overensstemmelse med regnskapslovens § 3-3 bekreftes at forutsetningen for fortsatt drift er
lagt til grunn ved avleggelsen av Arsregnskapet. Til grunn for dette ligger budsjettene til
NOAH Holding AS for 2004 og konsernets langsiktige strategiske beslutninger.

MARKEDSSITUASJONEN

2003 var et godt gkonomisk &r for NOAH Holding AS-konsernet. Omsetningen ved anlegget
pa Langgya ble NOK 215.554.000,-.

Grunnlaget for omsetningen var behandling av 491.942 tonn uorganisk farlig avfall og
forurensede masser. Organisasjonen viste stor evne til & motta og behandle volumene
effektivt.

Konkurransen er varierende innenfor de forskjellige markedssegment. Trenden ventes 4 vare
generelt gkende konkurranse.

For & mgte endringene i markedet, ble det i 2003 iverksatt tiltak for & markedsorientere
NOAH Holding AS-konsernets organisasjon.

ANSATTE

Konsernet hadde 66 ansatte pr. 31. desember 2003, hvorav 21 var ansatt i NOAH Holding
AS.
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HELSE, MILJ& OG SIKKERHET
Ytre miljg

NOAH Langgya AS og dermed konsemet pavirker det ytre miljget positivt ved at man
giennom mottak og uskadeliggjoring av farlig avfall og forurensede masser reduserer
forurensing og fare for forurensning av miljget.

Utslipp til luft bestdr av CO; og kommer fra prosessanlegg for ngytralisering av syrer og fra
dieseldrevne kjgretgyer. Utslippene til sj@ er svaert lave og er knapt registrerbare i resipienten.
Det arbeides kontinuerlig med & redusere utslippene.

Anlegget pa Langgya fikk ny konsesjon fra SFT sommeren 2003. Den nye konsesjonen pner
for mottak av stgrre avfallsmengder. Det gis ogs4 tillatelse til 4 ta i bruk Langgyas sydbrudd
til deponi dersom det kan dokumenteres at det ikke foreligger fare for forurensning av jord,
grunnvann eller overflatevann.

Driften av renseanlegget har blitt justert noe i lgpet av dret og fungerer ni meget godt. P&
&rsbasis ligger utslippene for de aller fleste forurensningselementer langt under
konsesjonskravene.

Anlegget p4 Langgya har tidligere vaert EMAS-registrert ihht. Forskrift om frivillig deltagelse
i en fellesskapsordning for miljgstyring og miljgrevisjon. NOAH Langgya AS valgte i 2003 &
tre ut av denne ordningen og i stedet gd inn for sertifisering etter ISO 14001 Miljgstyring.
Sertifiseringsrevisjon ble gjennomfgrt pd slutten av dret og sertifikat ble utstedt mars 2004.

Hgsten 2003 gjennomfgrte SFT systemrevisjon av virksomheten bl. a. for & vurdere
implementering av ny konsesjon. SFT paviste kun ett avvik.

Indre miljg/ Ulykker

I NOAH Holding AS ble det ikke registrert noen ulykker i 2003, P4 Langgya ble det i 2003
registrert kun en hendelse som medfgrte fravar. I tillegg ble det registrert en skade med
fraver hos en underleverandgr.

Omstruktureringen av virksomheten i konsernet, herunder nedbemanningen som fant sted i
slutten av 2002 og begynnelsen av 2003 har vert belastende for de ansatte. De negative
effekter ble sgkt redusert gjennom informasjonstiltak, andre tiltak og medvirkning fra de
tillitsvalgte. Styret og administrasjonen legger betydelig vekt pd & fi gjennomfgrt tiltak som
Kan bidra til 4 styrke det indre miljget.

Arbeidsmiljputvalgene ble ved &rets start omorganisert slik at alle selskapene i NOAH
Holding AS-konsernet n har et felles arbeidsmiljgutvalg. Utvalget hadde fire mgter i 2003.

Sykefraver

Sykefraveret i 2003 for konsernet var 8% og for NOAH Holding AS 5,9%.

Side3av5s
105338



I 1. halvar var sykefravaeret preget av den omorganiseting og nedbemanning som fant sted
ved érsskiftet 2002/2003.

Likestilling

NOAH Holding AS- konsernet arbeider bevist for at det skal vere likestilling mellom
kjgnnene bide ndr det gjelder lgnn, utviklingsmuligheter og ved rekruttering av nye
medarbeidere. Vi gnsker en god balanse mellom kvinner og menn i de ulike stillingsgruppene.
Et av mlene i vir kommende Ignnspolitikk vil vere at den skal bygge opp under lgnnsmessig

likestilling mellom kjgnnene. I konsernledelsen er kvinneandelen 25 %.

I NOAH Holding AS-konsernet for gvrig er det totalt seks ledere, en driftssjef og fem
mellomledere. Av disser er tre kvinner. Driftssjefen er medlem av konsernledelsen.

I NOAH Holding AS er det totalt fem ledere, hvorav to er kvinner. Tre av lederne i NOAH
Holding AS inngdr i konsernledelsen.

Styret har totalt 8 medlemmer hvorav 2 er kvinner,

AKSJONARFORHOLD

Selskapets registrerte aksjekapital var pr. 31. desember 2003 NOK 231.309,-, fordelt pa
336.694 aksjer, hver pilydende NOK 687,-.

Aksjene i NOAH Holding AS eies i sin helhet av Gjelsten Holding AS.
@KONOMISKE FREMTIDSUTSIKTER

2003 var et meget godt & for selskapet. Styret wvurderer at bide markedet og
rammebetingelser vil forbli eller utvikle seg tilfredsstillende.

Oslo, 10. mai 2004
Jostein Devold " Kuistin Veicrad 7/ Bj§m R%ﬂséjclstcn
2

- Styrelede

Bgrre Pettersen Sten-Arthur Szlgr Hans Hansen
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Car]l Hartmann
Administrerende direktgr
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Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Resultatregnskap
MORSELSKAP
2002 2003 NOTE DRIFTSINNTEKTER OG DRIFTSKOSTNADER
0 0 2 Salgsinntekt
8 855 35 372 Annen driftsinntekt
8 855 35372 Sum driftsinntekter
0 58 Varekostnad
0 0 Beholdningsendring ubehancdtet avfall
7363 16 811 3,13 Lennskostnad
362 2209 4 Ordinaere avskrivninger
0 0 4 Nedskrivning
(1] 1] 17 Rehabiliteringsavsetning
3199 13590  3,4,19 Annen driftskostnad
10 924 32 668 Sum driftskostnader
-2 069 2704 Driftsresultat
FINANSINNTEKTER OG FINANSKOSTNADER
13 62 Annen renteinntekt
0 9 Annen finansinntekt
0 0 Nedskrivning av andre finansielle omlepsmidier
-231 309 0 Nedskrivning av finansielle anleggsmidier
-454 -2759 Rentekostnad il foretak i samme kongsem
(4] -15 Annen rentekostnad
[+] -1 Annen finanskostnad
-231 760 -2 704 Netto finansresultat
=233 819 0 Ordlinaart resultat for skattekostnad
-1257 8418 16 Skattekosinad pa ordinzert resultat
=232 562 -8 418 ARSRESULTAT
QVERFORINGER
4] 28773 11 Overfort innskutt egenkapital
232 562 8418 11 Overfort til udekket tap
o 28773 11 Motiatt konsernbidrag (etter skatt)
0 0 11 Oveifort fra annen agenkapital

232 562 B 418 Sum overforinger

KONSERN
2003 2002
221244 173 691
16 402
221 260 174 093
44 351 50 007
12299 -26 496
38999 71723
23628 36225
0 186 950
6700 1783
30 500 71 841
157 477 392 033
63 783 -217 940
1817 2583
3409 6045
-162 162
o 0
0 0
-17 131 15716
-1531 -1 956
13598 -0 206
50 185 -227 146
8 504 -85 513
41 681 -141 633
28773 0
] 141 633
28773 0
-41 681 0
-41 681 141633




MORSELSKAP
2002 2003
1929 0
1929 a
0 0
0 0
0 0
0 0
3129 1766
0 0
3129 1 766
34 489 62426
232 26
0 100
751 0
35 472 62 552
40 530 64 318
0 0
0 1]
12748 45 311
12748 453N
917 18 080
13 665 61391
54 195 125 709

NOAH Holding AS

Balanse pr 31.desember

NOTE EIENDELER
Anleggsmidler
" selle ciendel
16 Unsalt skatiefordel
Sum immaterielle eiendeler
Varioe driftsmich
4,18 Tomter, bygninger og annen fast eiendom

4,18 Krater {deponi)

4,18 Maskiner og anlegg

4,18 Skip, ngger. fiyo L

4,18 Dyiftslosare, nventar, verkiay ol
4 Anlegg under utfarelse

Sum varige driftsmidier
Finansielle anleggsmidier
5 Investering i datterselskap
9 Andre fordinger
6 Investesinger i aksjer og andeler
13 Pensjonsmidier
Sum finansielle anleggsmidier

Sum anleggsmidier

Omlopsmidler

7 Varer

Bankinnsiawdid, kontanter o.1.
Sum omigpsmidier

SUM EIENDELER

KONSERN
2003 2002
66 611 86 305
66 611 86 305
44 222 70 846
31653 33 600
58 935 67634
426 514
3o 4927
310 0
138 577 177 521
0 0
1949 2504
100 100
0 2044
2049 4648
207 237 268 474
458 2 860
26 575 34079
41039 4519
67 614 38 598
47 962 19911
116 094 61 369
323 271 328 843




MORSELSKAP
2002 2003
231 309 231 309
0 28773
231 309 260 082
-234 291 -242 709
-234 291 -242 709
-2 982 17 373
5171 4749
0 6814
0 4]
21 11 563
0 15 000
34 489 19 489
0 a
0 4]
34 489 34 489
3ase 6313
V] 0
1245 1114
0 0
12414 54 857
17 517 62 284
57177 108 336
54 195 125 709

Oglo, 10. mai 2004

Jostein Devold
Styreledar

Kristin Veiered
Styremedlem

: 7
Hans Hansen

Styremadlem

NOAH Holding AS

Balanse pr 31.desember

NOTE EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

innskutt egenkapital
10,11 Selskapskapital { 336694 aksjer & kr 687 }

11 Innskutt annen egenkapital
Sum innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital
11 Annen egenkapital
Sum opptient egenkapital

Sum egenkapital

Gijeld
Avsetning for forplikielser
13 Pensjonsforphidelser
16 Utsalt skatt
17 Andre avsetninger for forpliktelser
Sum avsetninger for forplikteiser
Annen langsiktig gield
12,14 Konvartible kin
14 Langsiktig ln ti konsemseiskap
14,18 Gjeld til kredittinstitusjoner
14 Annen langsikiig gjeld
Sum annen langsiktig gjeld
Korlsiktig gjeld
Leverandargjold
16 Betabar skait

Skyidige offentlige avgilter
Ubehandlet avial

15,19 Annen kortsiktig gield
Sum kortsiklig gield
Sum gjeld

SUM EGENKAPITAL OG GJELD

" Berre Petlersen Pettarsan p rthur Salor
Styremadiem q edfg¢m
\ ' ]

Styrépedlem

KONSERN
2003 2002
231309 231 309
28773 0
260 082 231 309
-156 248 -197 928
-156 248 -197 928
103 834 33 381
5615 6253
0 0
26 264 19 564
31879 25817
15 000 0
0 0
114021 191 000
2424 3217
131 445 194 217
15 280 207
0 58
2935 5683
19 569 12575
18 329 28321
56113 76 428
219 437 296 462
323 271 3290 843




Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Noter til regnskapet 2003

Note 1 Regnskapsprinsipper

Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven av 1988 og god regnskapsskikk | Norge. Regnskapsprinsippene
beskrives nedenfor. Alle tall i tabeller er i NOK 1000,- ellers er tallene gjengitt i hele kroner.

Endring av sammenligningstall.
Deler av kontoplan har i 2003 blitt omklassifisert, og omklassifiseringen er hensyntatt | sammaenligningstallena for 2002,

Konsolideringsprinsippper

Konsemregnskapet omfatier NOAH Holding AS med datterseiskapar hvor NOAH Holding AS eler direkte eller indirekte mer enn
50 prosent. Konsamragnskapet omfatter sdledes NOAH AS, NOAH Langeya AS og Langeya Eiendom AS. Det er anvendt
ensartede regnskapsprinsipper i konsemsalskapenes regnskaper. Alle vesentiige transaksjoner og mellomveasrende mellorm
selskaper | konsemet ar elimlnart, Investeringer | selskapsr hvor konsernet har betydelig innflytelss (tilknytteds selskapar}
behandles ettar egenkapitalmetoden i konsemregnskapet. Betydelig innflytelse foreligger normalt ndr konsemaet eiar fra 20 til 50
prosent av den stammebarsttigede kapitalen.

Aksjer { datterselskaper er efiminert i konsemragnskapet stter oppkjepsmetoden. Dette innebaarer at det oppkjepte selskapets
eiandeler og gjeld vurderes til virkelig verdi pa kjopstidspunktet, og eventuell merpris ut over dette klassifiseres som immateriell
eiandel.

Hovedragel for vurdering og klassifiaering av siendsler og gjeld

Eiendeler bastemt til varig sie eller bruk er klassifisert som anleggsmidier. Andre eiendeler er klassifisert som omlapsmidier.
Fordringer som skal tilbakebetales innen et &r er klassitisert som omiepsmidler. Ved klassifisering av kortsiktig og langsiktig gjeld
er tilsvarende kriterier lagt til grunn.

Anleggsmidier er vurdart til anskaffelseskost med fradrag for planmessige avskrivninger. Dersomn virkelig vardi av anleggsmidiar
er lavere enn balansefart verdi og verdifallet forventes Ikke & vesre forbigdends, er det foretatt nedskrivning til virkelig verdi.
Anleggsmidler med begrenset akonomisk levetid avskrives linesert over den gkonomiske levetiden.

Omilapsmidier er vurdert til laveste av anskaffelseskost og virkelig verd:,

Annen langsiktig gjeld og kortsiktig gjeld er vurdert til pAlydende belap.

Eiendeler og gjeld i utenlandsk valuta
Pengeposter i utenlandsk valuta er i balansen omregnet til balansedagens kurs. Valutaterminkontrakter er balansefart til virkelig
verdi pA balansedagen.

Leieavtaler

Driftsmidler som leies p4 betingelser som | det vesentlige ovarfarer skonomisk risiko og kontroll til salskapet (finansiell leasing},
balansefares under varige drifismidler og tilherende leieforpliktelse medtas som forpliktelse under rentebearends langsiktig gjeld
til ndverdien av leiebetalingene. Driftsmiddelet avskrives planmesslg, og forpliktelsen reduseres mad betalt lele etter fradrag for
baragnet rentekostnad.

Akajor og andelsr i tilknyttet selskap og datterseiskap

Investeringer | datterselskaper er balansefart til anskaffelseskost. Investeringene blir nedskrevet til virkelig verdi dersom verdifallet
ikke er forbigaende. Mottatt utbytte og konsembidrag fra datterselskapene er inntektsfart som annen finansinntakt. THsvarande
gielder for investeringer i tilknyttads selskaper.

Andre aksjer og andeler klassifisert som anleggsmidier

Aksjer og mindre investeringer i ansvarlige selskaper og kommandittselskaper hvor seiskapet ikke har batydelig innfiytelsa, er
klassifisert som anleggsmidler og er balansefart til anskaffelseskost. Investeringene nedskrives til virkelig verdi ved verdifall som
forventes ikke 4 vaare forbigdande. Mottatt utbytte fra selskapene inntekisferes som annen finansinntekt.

Andrs fordringer klassifisert som anlaggsmidier
Andre fordringer er balansefart tit anskafelseskost og nedskrives til virkelig verdi ved verdifall som forventas ikke & vere
farbigaends.

Varer
Konsemets varelager bestar av ravarer som benyttes i forbindelse med prosessering av avfall, samt et reservedslslager til egne
maskiner og utstyr. Varelageret er vurdart 1il lavests verdi av anskaffelsekost og netto salgsverdi.



Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Noter til regnskapet 2003

Kratsr
Konsemet har to deponier pa Langeya og disse avskrives i hanhold til oppfyllingstakten.

Inntektsfaring av ubshandlet avfall
Mottatt godtgjarelser for levert avfall inntektsiares ndr avfallet er prosassert. Ubehandlet avfall er oppfart som forpliktelse |
balansen under kortsiktig gjeld.

Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer er oppfart til pAlydende etter fradrag for avsetning til forventst tap. Avsetning til tap gjares pa
grunniag av en individuell vurdering av de enkelte fordringense,

Bankinnskudd, kontanter o.l.

Bankinnskudd, kontanter ol. inkluderer kontanter, bankinnskudd og andre betalingsmidler med forfallsdato som er kortere enn tra
maneder fra anskalfelse.

Pensjoner

Ved regnskapsfaring av pensjon er linessr opptjeningsprofil og farventst sluttiann som opptjeningsgrunnlag lagt til grunn.
Estimatavvik og virkningen av endrede forutsetninger amertiseres over forventst gjenvasrande oppljeningstid i den grad de
overstiger 10 % av den sterste av pensjonsforlikielsen og pensjonsmidlens (konidor). Virkningen av endringer i pensjonsplan
fordeles over glenvasrende opptieningstid. Arbeidsgiveravgift er inkludert i tallana. Pensjonsmidlens vurderes til virkelig vendi.

Skatter

Skattekostnaden sammenstilles mad regnskapsmesslg resultat far skatt. Skatt knyttet til egenkapitaftransaksjoner er fart mot
agenkapitalen. Skattekostnaden bastér av betalbar skatt (skatt pa arets direkte skattepliktigs Inntekt) og endring i netto utsatt
skatt. Skattekostnadan er fordelt pa ordinaert resultat og resultat av ekstraordinesre poster i henhold til skattegrunnlaget, Utsatt
skatt og utsatt skattefordel er presentert netto i balansen.

Note 2 Salgsinntekt
Morseiskap Konsern
2002 2003 2003 2002
Pr virksomhetsompide;
1] 0 Uorganisk avfall Langsya 215272 126 695
0 0 Organisk avfall Brevik 5972 47 343
0 Sum 221 244 174 038
Pr geografisk marked:
0 Nordeuropa 221244 174 038
0 Sum 221 244 174 038
Nots 3 Lennskostnad, antail ansatte, godtpjoreiser, l&n til ansatte mm
Lennskostnad
Morselskap Konsern
2002 2003 2003 2002
2419 9325 Lann 20095 51847
442 2 174 Folketrygdavgift 3861 7110
308 1 380 Pensjonskostnader (se note 13} 2230 2802
4104 3 932 Andre ytelser 13 813 9964
7 363 16 811 Sum 39 999 71723
5 24 Gj.antall ansatte (beragne! vha vektet gj.) 75 115
28 21 Antall ansatte 31.12. 66 115
Yielsor til ladende personer i morselskapet og konsernet Adm dir.  Styret
Lann 1149 723
Annen godtgjarelse 8 804

Sum 1157 1617




Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Noter til regnskapet 2003

Selskapets og konsemats adm. direktar har en pensjonsaviale hvor hovedprinsippet er at pensjonen slkrer 85% av

fultlann. Ordningen ble etablert ved tiltredelse og baseras pA egen avtals og at oppsparte fripoliser fra adm.
direktars tidligsre arbeidsforhold transporteres og forvaltes av NOAH Holding AS.

Selskapet har ytet billan til ansatte palydende NOK 25 780,- og konsemst NOK 48 657,-. Lanene er sikret ved salgspant. Styrets leder
aller adm. dirakter har verken lan i selskapet ellar i konsemet, og der er heller ikke stillet sikkerhet til fordsl for disse

Ravisor for morselskapet

Godtgjerelse | 2003 til Deloitte Statsautoriserte Revisorar AS utgjer for revisjon NOK 75 000,- eksklusive merverdiavgift. Godtgjeralse for

ravisjonsrelatarte tjenester utgjar NOK 154 840.- fordelt pA NOK 26 500,- for teknisk regnskapsbistand og NOK 128 340, for andre

revisjonsrelaterte tjenester.

Ravisor for konsern

Godtgjerelse | 2003 til Daloitte Statsautoriserte Revisorer AS utgjer for ravisjon NOK 327 000,- eksklusive merverdiavgift. Godtgjerefse for
revisjonsrelaterte tienester utgjer NOK 298 340,- fordslt pd NOK 68 500,- for taknisk regnskapsbistand og NOK 229 840,- for

revisjonsrelaterte tjienastar.

Daloitte Advokater DA og Deloitte Consulting, som er samarbeidende selskapar med Deloitte Statsautoriserte Revisorer AS, har levert

{jenaster for NOK 79 608,-.
Note 4 Varige driftsmidlier
Morselskap Driftslas.
inventar,
varktey ol
Anskaffelseskost 01.01.03 3491
Tilgang kjpte driftsmidler 848
Anskaffelseskost 31.12.03 4 337
Akkumulerte avskrivninger 31.12.03 2571
Bokfort verdi pr. 31.12.03 1766
Arets avskrivninger 2209
Bkonomisk levetid 3-54r
Avskrivningsplan Lineser
Arfig lele av ikke balanseforte driftsmidler:
Husleiskostnad NOK 356 450,-
Leie kontormaskiner NOK 145 232,-
Konsarn Criftslos, Anlegg
Bygn. og annen Magkiner og inventar, under
fast elendom Krater anlegy Skip verktay ol utforelse SUM
Anskaffelseskost 01.01.03 114 040 53116 233424 647 26 321 0 427548
Tilgang kjopte driftsmidler 1145 5432 0 930 310 7817
Avgang 23033 102 0 0 23 135
Anskaffelseskost 31.12.03 92 152 653 116 238 755 847 27 251 HO 4122
Akkumulerte avskrivningsr 31.12.03 47 930 21 463 179 820 221 24 221 0 272654
Bokfert verdi pr. 31.12.03 44 222 31 653 58 935 426 3 031 310 138577
Arsts avskrivninger 4736 1947 14 030 88 2827 0 23628
Argts nedskrivninger
@konomisk levetid 8-30 &r ihht. 5-20 4r 3-5 &r 3-5ar
Avskrivningsplan linert  oppfylling linaert linzert linaart



Konsernregnskap
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Noter til regnskapet 2003

Konsemet nedskrev anleggsmidiens i NOAH AS il virkelig verdi 31. desambar 2002, Virkslig verdi ble fastsatt ut i fra salgsavtalen om
overdragelse av anlegget i Brevik til Norcem 1. januar 2003 med faktisk overdragelse per 1.februar 2003, se note 19.

Arlig lsie av ikke balanseforte driftsmidier:

Husleie NOK 545 560,-
Leie kontorrnaskiner NOK 237 930,-

Balanaeforte leleavtaler inkludert i anskatislseakost:
Maskiner og anlegg NOK 2 497 053,-

Arets avskrivninger p4 balanseferte lsisavialer utgjer  NOK 718 947.-

Note 5 Datterselskap, tilknyttet selskap m.v.
Stemmae-
Forretnings- og
Firma Ansk.-tidspunkt Kon-solidart kontor slerandel
NOAH AS 2002 JA Holmestrand 100 %
NOAH Langaya AS 2002 JA Holmestrand 100 %
Langoya Eisndom AS 2002 JA Holmestrand 100 %
Nota 6 Aksjer og andeler i andre foretak m.v.

Selskapet og konsemet har aksjer | Grenland Investeringsfond. Aksjene er bokfan til anskaffelseskost NOK 100. Selskapets og
konsernets elerandel i Grenland Investeringsfond er 0,2%.

Note 7 Varer
Morselskap Konsern
2002 2 003 2003 2002
0 0 RAvarer 458 588
0 0 Reservedelsiager 1] 2272
0 0 Sum 458 2 860

Note 8 Andre kortsiktige fordringer

Morselskap Konsern
2002 2003 2003 2002
7 0 Fordringer ansatte 1] 70
8938 45 311 Div. kortsiktige fordringer 40937 540
3803 0 Mva til gode 102 3909
12 748 45 311 Sum andre fordringer 41039 4519

Note 9 Andre langsiktige fordringer

Morsealskap Konsern
2002 2003 2003 2002
a 0 Forskudd leasing 310 383
o 0 Tilskudd fergekai 1590 1752
232 26 LAn ansatte 49 369

232 26 Sum andre fordringer 1949 2 504
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Note 10 Aksjokapital og aksjonaerinformasjon

Aksjekapitalen i morselskapet pr. 31.desamber 2003 utgjer NOK 231 308 778,- Aksjekapitalen bestar av kun en aksjaklasse hvor det er
336.694 aksjer til pAlydende NOK 687,-. Alle aksjer har lik stemmeratt. Ved enhver overgang av aksjer i selskapet har seiskapets
aksjesiere forklapsrett. 17. desember 2003 ble alle aksjene | NOAH Holding AS solgt til Gjelsten Holding AS

Dert 13. april 2004 ble aksjekapitalen nedskrevet med NOK 180 804 678, til NOK 50 504 100,- Nedskrivingsbelopet gdr i sin helhet til
dekning av tap som ikks kan dekkes pd annan méte.

I lzpet av mai 2004 vil NOK 12 626 250,- av det konvertible lanet pA NOK 15 000 153,-, som ble yit fra Gjslsten Holding i forbindelse med
kiep av NOAH, bli konvartert til aksjekapital. Da resterende NOK 2 373 903,- skal tillegges selskapets overkursfond.

Elerstruktur morselskapet
Aksjonesrene i seiskapet pr 31.desember 2003 var:
Eler- Stemme-

Aksjer andel andel

Gislsten Holding AS 336 694 100 % 100 %
Ingen medlemmer av styret eller daglig leder aier aksjer eiler innehar opsjonar.
Note 11 Egenkapita!
Morselskap Annen Inn-

skutt egen- Sum egen-
— Aksje-kapltal  kapitat Annen EK  kapital
Egenkapltal 31.12.2002 231 309 =232 562 -1253
Korrigeding tidligere &rs feil -172¢ -1729
Mottatt konsembidrag 28773 28773
Arets resultat 8418 -8 318
Egenkaspital 31.12.03 231309 20773 =242 709 17 373
Konsern
“Egenkapital 31.12.02 35271
Korrigering tidligers ars feil -1 890
Mottatt konsarmbidrag 20773
Arets resultat 41 881
_Egenkapital 31.12.03 103 834

Note 12 Konvertibelt lin

| forbindalse med kjep av NOAH Holding AS ble det yit et rentefritt konvertibelt in p4 NOK 15 000 153, fra Gjslsten Holding AS.
LAnet skal konverteras i aksjer ved motregning av 1&nel. Lanet gir rett og plikt til konventering av maksimalt 81.175 aksjer.
Lanet vil bli registrest konvertert til aksjer i lapet av mai 2004,

Note 13 Pensjonskostnader, -midler og -forpliktelser

Selskapets pensjonsordningsr behandles regnskapsmessig | henhold til Norsk Regnskapsstandard for pensjonskostnader.
Selskapet har pensjonsordninger som omfatter | alt 23 ansatte og 2 pensjonister (konsemet 67 ansalts og @ pensjonister).
Ordningene gir rett til definarte fremtidige ytelser, Disse er i hovedsak avhengig av antali opptjeningsér, lannsniva ved oppnadd
pensjonsalder og sterralsen pé ytelsene fra folketrygden. Forpliktelsens er dekket gjannom et forsikringsselskap.

Itilegg har selskapet forpliktelser knyitst til AFP-ordningen, samt separale pansjonsavtaler for tra pansjonister (konsemet seks
pensjonister),

Korraksjon av titdiigere Ars fail er fart mot egenkapitalen
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Morseiskap Konsern
2770 Pensjonsforpliktelse 31.12.2002 3628
2 401 Korreksjon tildligers ars feil 2625
5171 Pensjonsforpliktelse 01.01.03 6 253
Morselskap Konsern
2002 2003 2003 2002
170 814 Naverdi av &rets pensjonscpptjening 1673 2447
140 748 Rentekostnad av pensjonsforpliktalsen 1190 1449
83 -473 Avkastning pa pensjonsmidier -969 -1122
-2 137 Resultatfart astimeringstap/{gevinst) 133 22
7 154 Periodisert arbeidsgiveravgilt 203 50
398 1380 Netto pensjonskostn. etter arbeldsgiv.avgift 2230 2 802
Morselskap Konsern
Sikrade Usikrede Sikrede  Usikrede
{kollektive) {AFP mv) Sum {kollektive) (AFP mv) Sum
-5 371 5784 -12 1556 Opptjenta pensjonsforpiiktelser -11 229 7488 18717
-1262 47 -1 309 Baragnet effekt av fremtidig lannsreg. -3 146 -127 -3273
-6 633 5831 -13 464 Beragneda pensjonsforplikielsar +14 375 7615 -21990
4 533 2580 7 113 Pensjonsmidier (til markedsverdi) 12 021 2 580 14 801
2083 414 2 497 Ikke resultatfart virkning av astimatavvik 2532 264 2816
-266 -599 -895 Perlodisen arbeidsgivaravgift -332 =710 -1 042
313 313 47745 Nafto pensjonstarpliktelser 154 5 461 5815
Bkonomiske forutsetninger: 2003 2002
Diskonteringsrente 6.0 % 70%
Forventet lennsregulering 35% 45%
Forventet G-regulering 3.0% 3.5%
Forventet regulering av pensjoner 30% 30%
Ferventet avkastning pA fondsmidler 7.0% 8,0%
Frivillig avgang (alle aldre) 40% 4,0%
Uttakstilbayelighet AFP fra 62 4r 30,0 % 30,0 %
Som aktuarmessiga forutsetninger for demografiske faktorer og avgang er lagt til grunn vanlig benytteds
forutsetninger innen forsikring.
Note 14 Annen langsiktig gjeld
Morselskap Konsern
2002 2003 2003 2002
0 15 000 Konvertibelt 1an 15 000 0
0 0 Gijeld til kredittinstitusjoner 114 021 191 000
34 489 19 489 Gjeld til konsernselskap 1] 0
0 0 Forpliktalsar knyttet til [easingaviale 2424 3217
0 @vrig langsikiig gjeld 0 0
34 489 34 488 Surn annen langsiktig g_jald 131 445 194 217
Avdragsstruktur konsernets gjeld til kredittinstitusjoner pr. 31.12.2003:
Restgjeld viutgangen av:
{balap i tusen kronar} Gl.sn.renta  Pr.31.12,2003 2008 2009 2010 2011 <
Banklan Nerdea 36% 28 021 4] 0 0 0
Banklan NIB 7.2 % 85 000 24 250 10 750 C 0
Total 114 021 24 250 10 750 [} 0
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Betingelsane vedrarends krav til agankapital, er oppfyit pr. 31.desember 2003. Etter salget av NOAH Holding til Gjelsten Holding
AS stilles det ikke longer krav til statlig eierandel, men Nearingsdepartmentet stiller farsatt garanti for 56% av lanesaldo.

Valuta/rentesikring

Av langsiktig gjeld er pr. 31. desember 2003 er NOK 29 000 000,- sikret mol CIBOR og rente i DKK ved valuta-renteswapavtaler frem til 28,
juni 2005. Konsemet har inntekter | danske kroner som overstiger de belopane som er sikret. NOK 100 000 000.- er sikrat ved en
renteswapavtale pa 7,17% frem til 25. februar 2005.

Spasifikasjon av forpliktelsen knyttet til leasingavtaler:
Forfall | lopet av:

Néverdi av
Type driftamiddel Rest. lsiobet,  forpl. Forfall 1 dr Forfall 2-5 &r
Powerscraen Trommel 725 768 755 245 523
Traktor KK7572 Valtra-z120 City 343 318 127 216
Volvo Hjullaster L 70D 760 743 175 585
Volvo L 120D hjullastar miutstyr 629 602 245 384
Sum 2 500 2424 792 1708
Note 15 Mellomvasrends med selskap | samme konsern m.v.
Morselskap Konaern
Andrs kortsiktige fordringer Andre kortsiktige fordringar
2002 2003 2003 2002
8 855 45 154 Foretak i samme konsemn 39 962 0
8 855 45 154 Sum 39 962 0
Annen kortsiktig gjeld Annen kortsiktig gjeld
2002 2003 2003 2002
6913 50 393 Foretak i samme konsem 0 0
8913 50 333 Sum 0 0
Note 16 Skattekostnad
Morselskap Konsern
2002 2003 Arets skattekostnad fremkommar slik: 2003 2002,
0 0 Betalbar skatt 0 58
o] -325 Skatt knyttet til konsernbidrag -11 189 o]
-12587 B 743 Endring | utsait skatt 19 693 -85 570
-1 257 8 418 Skattekostnad ordingart rasultat 8 504 -85 512
Skattekostnaden vedrarer | sin helhat Norge bade for morselskapet og konsemet.
Morselskap Konsern
2002 2003 Betalbar skatt i balangssn fremkommer som falger: 2003 2002
0 0 Arets totale skattekostnad betalbar skatt 0 58

0 0 Bataibar skatt i balansen 0 58
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Morselskap Konsern
2002 2003 Avstemming fra nominell il faklisk skattesats: 2003 2002
-233 819 0 Ordinaart rasultat for skatt 50185 -227 146
-233 819 0 Arsresultat fer skatt 50185  -227 146
-85 470 0 Forventet inntektsskatt etter nominell skattesats 14 052 63 601
Skatteeffoktan av falgende poster:
3 39 lkke fradragsbereitigede kostnader 18 229
64 766 556 Endring i ikke balanseforte skattefordeler -5 563 -21 545
-556 7 822 Andre poster 0 -596
-1 257 8418 Sl:anakoslnad 4504 -85 513
0 % 0 % Effektiv skattesats 17 % 0 %
Morsalgkap
Spesifikasjon av midlertidige forsijeller og underskudd til framlaring, og skattesffekten av disse:
2003 2002
Forgel Fompliktelse Fordel Forpliktelse
Driftsm/idier 192 0 7] 172
Pansjonsmidler 0 0 565 ]
Korraksjon tidligere 4rs feil 0 0 672 [}
Pensjonstorpliktelsar 818 0 0 v}
Forpliktelser 0 0 862 1}
Aksjor i dattar 56 944 0 64 766 0
Underskudd til fremfaring 0 0 2 0
Sum 57 952 0 66 867 172
Utsatt skatt fordelforpliktelse 57 952 o] 66 695 0
balansefart utsatt skattefordel 84766 0 84 766 0
Netto utsatt fordelforpliktelse i balansen 0 -£ 814 1929 0
Pr:31.12,03 har selskapst ingen underskudd til framfaring.
Konsern
Spasifikasjon av skattestfokten av midlertidige forskjeller og underskudd til framiaring:
2003 2002
Fordsl Forpliktslse Fordsl  Fomlikielse
Driftsmidier 61853 0 74176 [§]
Pansjonsmidler 0 0 0 5§72
Pensjonsforpliktelser 1022 0 1015 o]
Korraksijon tidligere ar fart mot egenkapitalen 0 0 735 1]
Immaterielle siendaler 13347 0 13 906 0
Fordringer 210 0 200 0
Rehabiliteringsavsetning 1934 0 58 0
Forpliktalsar 1592 0 2390 ¢]
Underskudd til fremfaring 0 0 13894 0
Sum 79 859 0 106 383 5§72
Utsatt skatt fordelforpliktelse 79 959 0 105 811 o
Ikke balansefart utsatt skattefordel 13 347 0 18 506 0
Netto utsatt fordel/forpliktelse | balansen 66 612 0 86 305 0

Utsat! skattefordel oppfart | balansen basert pa forventet resultat av driften for 2004, samt estimert resultat for pAfelgends &r

og mulighetena for 4 kunne utnytte fordelen | forbindelse med konsembidrag.
Pr 31.12.03 har sslskapet ingen underskudd til fremfaring.
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Note 17 Andre avsetninger for forpliktsiser

| henhold til konsesjon av 4. juni 2003 er selskapet palagt 4 utrede hvor mye det vil vaere nadvendig 4 avsette Adig til

avslutning og elterdrift. Utredningen skal foreligge senest 31.12.04. | tillegg til de midler som er avsatt i henhold til tidligers
tilatelser skal det fra 2004 Arlig avsettes minimum NOK 5 000 00O, il rehabilitering av Langeya. | pavente av den endelige

utredningen ble behovet for avsetning | 2003 vurdert & veare totalt NOK 6 700 000,

I'henhold il tidligere palegg gjennom kansesjon og forelapigs vurderinger av fremtidige rehabiliteringskostnader, utgjer

avsetningen for rehabilitering av Langeya pr. 31.desember 2003 NOK 26 264 214,-.

Note 18 Pantstillelser og garantier m.v.

Morselskap Konsern
2002 2003 Bokweld som ar sikret ved pant o.l.: 2003 2002
4] 0 Gjeld fil kredittinstitusjonar 114 021 198 179
Q 0 Sum 114 021 198 178
Bokfart verdi av siendeler stilt som
sikkerhet for bokfart gjeld
1] 0 Maskiner ol 58 935 67 634
0 0 Bygninger 44 222 70 846
3129 1 766 Dvrige 35 420 30 041
3129 1766 Totalt 138 577 177 521

Note 18 Salg av virksomheten i Brevik

1. fabruar 2003 bls virksomheten i Brevik solgt til Narcem AS. Driften i Brevik hadde | januar 2003 et tap pA NOK 2 173 000,-.

Regnskapst for 2002 reflektarte dette tapet.
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MORSELSKAP KONSERN
2002 2003 2003 2002
KONTANTSTROMMER FRA OPERASJONELLE AKTIVITETER:
-233 819 0 Ordingert resultat far skattekostnad 50185 -227 146
0 0 Avsetning for forpliktelser 6700 1783
4] 0 Pariodens betalle skatt -58 4
362 2209 Ordinaars avskrivninger 23628 36 387
¢ 0 Nedskrivninger varige driftsmidler 0 186 950
0 329 Pensfonskostnad uten kontanteffekt 1406 0
0 0 Tap/gevinst ved salg av anleggsmidier -16 0
0 0 €ndring | varer 2402 253
0 0 Endring { kundefordringer 7 504 -13 225
3858 2 455 Endring i leverandargjeld -14 511 11629
o 7181 Endringer i konsermmellomveasrender 0 0
2 698 3729 Endring | andre omlzpsmidier og andre gjeldsposter -2 306 =15 764
226 901 15 903 Netto kontantstrammer fra opsrasjonelle aktiviteter 74 935 -18 733
KONTANTSTROMMER FRA INVESTERINGSAKTIVITETER:
0 0 Innbetalinger ved salg av varigs driftsmidler 23150 143
-3491 -846 Utbetalinger ved kigp av varige driftsmidler -7 817 25041
0 -100 Utbetalinger ved kjap av finanslelle anleggsmidler 0 0
0 206 innbetalinger fra investeringer | finansielle anieggsmidler 555 4]
-34 489 0 Utbetalinger tl Investaringer | finanslalle anleggsmidier 0 0
=37 980 ~740 Netto kontantstrom fra investeringaaktivitster 15 888 -24 898
KONTANTSTROMMER FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER:
34 489 15 000 Innbetalinger ved opplak av ny langsiktig gjeld 15000 0
0 =15 000 Uthetalinger ved nedbetaling av langslktig gjeld 77772 7179
231 309 0 Innbetaling av egankapltal 0 0
0 0 Endring av minoritetsintaresser 0 0
265 798 0 Netto kontantatrem fra finansleringsaktliviteter B2 772 =7 178
817 15163 Netto endring | bankinnskudd, kontanter og lignende 28 051 -51 810
0 97 Behcldning av bankinnskudd, kontanter og lignende pr 01,01, 19 911 72

917 16 080 Beholdning av bankinnskudd, kentanter og lignende pr31.12. 47 962 19 911
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Til generalforsamlingen i NOAH Holding AS

REVISJONSBERETNING FOR 2003

Vi har revidert drsregnskapet for NOAH Holding AS for regnskapséret 2003, som viser et underskudd pa
kr 8.418.000 for morselskapet og et overskudd pé kr 41.681.000 for konsernet. Vi har ogsa revidert
opplysningene i Arsberetningen om &rsregnskapet, forutsetningen om fortsait drift og forslaget til dekning
av underskuddet. Arsregnskapet bestar av resultatregnskap, balanse, kontantstromoppstilling,
noteopplysninger og konsernregnskap. Arsregnskapet og Arsberetningen er avgitt av selskapets styre og
daglig leder. Var oppgave er  uttale oss om &rsregnskapet og evrige forhold i henhold til revisorlovens
krav.

Vi har utfert revisjonen i samsvar med revisorloven og god revisjonsskikk i Norge. God revisjonsskikk
krever at vi planlegger og utforer revisjonen for 4 oppna betryggende sikkerhet for at Arsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon. Revisjon omfatter kontroll av utvalgte deler av materialet som
underbygger informasjonen i arsregnskapet, vurdering av de benyttede regnskapsprinsipper og vesentlige
regnskapsestimater, samt vurdering av innholdet i og presentasjonen av arsregnskapet. 1 den grad det
folger av god revisjonsskikk, omfatter revisjon ogsa en gjennomgaelse av selskapets formuesforvaltning
og regnskaps- og intern kontrollsystemer. Vi mener at var revisjon gir et forsvarlig grunnlag for vér
uttalelse.

Vi mener at

* Arsregnskapet er avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et uttrykk for selskapets og konsernets
gkonomiske stilling 31. desember 2003 og for resultatet og kontantstrammene i regnskapsaret i
overensstemmelse med god regnskapsskikk i Norge

* ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av
regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god regnskapsskikk i Norge

* opplysningene i &rsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til
dekning av underskuddet er konsistente med arsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Toensberg, 10. mai 2004
Deloitte
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