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ARSBERETNING
FOR 2004

FOR NOAH HOLDING AS / KONSERN
Organisasjonsnummer 984 902 980

NOAH Holding AS er morselskap i NOAH-konsernet med de heleide datterselskapene
NOAH AS og Langeya Eiendom AS. Det heleide datterselskapet NOAH Langeya AS
fusjonerte med NOAH Holding AS med regnskapsmessig virkning fra 01.01.2004. Tallene
for morselskapet for 2004 er sdledes ikke sammenlignbare med tallene for 2003.

NOAH Holding AS har det strategiske og styringsmessige ansvaret for konsernets
datterselskaper, og har i tillegg markeds- og salgsfunksjoner, regnskap, finansforvaltning,
utvikling og drift av IT, eiendomsforvaltning og kvalitetssikring/HMS.

Selskapets forretningskontor er 1 Holmestrand Kommune.

Konsernets virksomhet er knyttet til anlegget for behandling av uorganisk farlig avfall og
forurensede masser pa Langoya i Re Kommune.

OKONOMISK UTVIKLING

Omsetning
Konsernets driftsinntekter var i 2004 NOK 188.701.000 mot NOK 221.260.000 i 2003.

Selskapets driftsinntekter var i 2004 NOK 189.251.000 mot NOK 35.372.000 i 2003.

Resultat

Konsernets ordineere resultat for skatt ble NOK 36.950.000 mot NOK 50.185.000 i 2003.
Konsernets drsresultat etter skatt ble NOK 27.099.000. Styret er tilfreds med resultatet for
2004.

Selskapets ordinare resultat for skatt ble NOK 95.734.000 mot NOK 0 i 2003. Arsresultatet
etter skatt ble NOK 91.237.000 mot NOK -8.418.000 1 2003.

Arsresultatet for 2004 foreslas disponert som folger:

NOK 59.237.000 overfares il annen egenkapital
NOK 3.137.000 I mottatt konsernbidrag overferes innskutt egenkapital
NOK 32.000.000 gis 1 konsernbidrag uten skatt

Likviditet/Finansiell risiko
Konsernets likvide midler pr. 31.12.2004 var NOK 45.332.000, mens selskapet hadde likvide
midler pd NOK 44.186.000. Styret anser at likviditeten i konsernet er god.



Egenkapital
Konsernets e genkapital utgjorde ved arets slutt NOK 117.071.000, hvilket representerer en
egenkapitalandel pa 38,2%.

Selskapet hadde ved arets slutt en egenkapital pd NOK 96.556.000. I 2004 er det foretatt en
kapitalnedsettelse med NOK 180.805.000 som i sin helhet er gatt til dekning av udekket tap.
Det er videre gjennomfort konvertering av 1&n til aksjekapital pa NOK 12.626.000, med en
overkurs pd NOK 2.374.000 slik at sclskapet har en aksjekapital per 31.12.2004 pd NOK
63.130.000. Fri egenkapital pr 31.12.04 er NOK 25.152.000.

Fortsatt drift

I overensstemmelse med regnskapslovens § 3-3 bekrefies at forutsetningen for fortsatt drift er
Jagt til grunn ved avleggelsen av &rsregnskapet. Til grunn for dette ligger konsernets
budsjetter for 2005 og generelt gode fremtidsutsikter for konsernet.

MARKEDSSITUASJONEN

Omsetningen ved anlegget pd Langeya ble NOK 188.701.000 i 2004, sammenlignet med
NOK 215.272.000 i 2003, en reduksjon pi 12%. Styret anser allikevel at 2004 var et godt
gkonomisk ar for konsernet, sett i lys av at 2003 fremstér som et ekstraordinert ar mht.
omsetning og resultat.

Konsernet har i 2004 behandlet 495.769 tonn uorganisk farlig avfall og forurensede masser.
Organisasjonen viste stor evne til & motta og behandle volumene effektivt.

Konkurransen er varierende i de ulike markedssegment konsernet opererer innenfor. For
hovedtyngden av produktene mener styret at man er godt posisjonert for fremtiden. Innenfor
segmentet forurenset jord og sedimenter opplever man ekt konkurranse, men det er styrets
oppfatning at selskapet har klart 4 tilpasse virksomheten 1 forhold til denne utviklingen.

ANSATTE
Selskapet og konsernet hadde 74 ansatte pr. 31. desember 2004.

HELSE, MILJO OG SIKKERHET

Ytre milje

Konsernets virksomhet pavirker det yire miljet positivt ved at man gjennom mottak og
uskadeliggjering av farlig avfall og forurensede masser reduserer forurensing og fare for
forurensning av miljeet.

Utslipp til luft bestér av CO; og kommer fra prosessanlegg for naytralisering av syrer, samt
fra dieseldrevne kjeoretoyer. Utslippene til sjg er svart lave og er knapt registrerbare i
resipienten.

Totalt anses virksomheten & ha et meget godt miljeregnskap. Virksomheten er sertifisert 1
henhold til NS-EN ISO 14001.

Driften av renseanlegget fungerer meget godt. P4 &rsbasis ligger utslippene for de aller fleste
forurensningselementer langt under konsesjonskravene fra Statens Forurensningstilsyn. Det
arbeides kontinuerlig med & redusere utslippene ytterligere.



Anlegget pd Langeya har i 2004 hatt ett overutslipp til sjg i forhold til utslippskrav i
konsesjonen. Overutslippet var imidlertid svart begrenset og hadde ingen miljpmessig
betydning.

Ved behandling av reaktivt metall i november hadde anlegget et utslipp av store mengder
vanndamp iblandet magnesiumoksid. Utslippet var ikke miljefarlig, men karakteriseres
allikevel som en alvorlig hendelse, Det er iverksatt konkrete tiltak for at slike hendelser ikke
skal inntreffe i fremtiden.

Arbeidsmilje/ Ulykker

I mai hadde selskapet en kraftig eksplosjon i et anlegg for oppslemming av avfall pa Langaya.
Ved en uventet reaksjon mellom to avfallsfraksjoner ble det dannet hydrogengass som ble
antent og eksploderte. Ingen personer kom fysisk til skade i eksplosjonen, men skadene pi
oppstemmeranlegget ble omfattende. Anlegget er blitt gjenoppbygget og modernisert i 2004
og saft 1 drift igjen i februar 2005. Prosedyrene for behandling av reaktivt metall er samtidig
endret.

For gvrig ble det i 2004 kun registrert en skade som resulterte i fraveer.
Arbeidsmiljeutvalget i NOAH - konsernet hadde fire moter 1 2004.

Arbeidstilsynet giennomferte revisjon ved anlegget pd Langeya i august 2004. Ved revisjonen
ble det pavist 2 mindre avvik, som i etterkant er fulgt opp av selskapet,

Sykefravzer

Sykefraveeret i 2004 for selskapet var 10 %. Styret er ikke tilfreds med et slikt niva pé
sykefravaret. Selskapets ledelse, i samarbeid med tillitsvalgtapparatet, arbeider med konkrete
tiltak for en vesentlig reduksjon av sykefravaeret.

Likestilling

Konsernet arbeider bevisst for at det skal veere likestilling mellom kjennene bade mht. Jenn,
utviklingsmuligheter og ved rekruttering av nye medarbeidere. Vi ensker en god balanse
mellom kvinner og menn i de ulike stillingsgruppene.

I konsernet er det totalt atte ledere, hvorav tre kvinner.

Selskapets styre har 7 mediemmer hvorav | er kvinne.

AKSJONARFORHOLD

Selskapets registrerte aksjekapital var pr. 31.12.2004 NOK 63.130.000 fordelt pa 420.869
aksjer, hver palydende NOK 150.

Aksjene 1 NOAH Holding AS eies i sin helhet av Gjelsten Holding AS.



OKONOMISKE FREMTIDSUTSIKTER
2004 var et tilfredsstillende ar for selskapet. Styret vurderer fremtidsutsiktene som gode.

Oslo, 7. april 2005

;(/ /Uf@w Aﬁ&ugﬂ WW%

“Sten-Arthur Szlor ﬁfstem Devold Bjorn Ru '.éje'lsten
Styreleder 7 estleder Styremedlem
Bﬂrle Pettersen Kristin Veierad Hans H. Hanssen

iedlem Styremedlem Styremedlem

H‘ rik Schussler
Styremedlem

lLL/D.

arl Hartnvann/ ©
Administrerende direkter



Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Resultatregnskap
MORSELSKAP
2003 2004 NOTE DRIFTSINNTEKTER OG DRIFTSKOSTNADER
0 188 701 2 Salgsinntekt
38 372 550 Annen driftsinntekt
35372 189 251 Sum driftsinntekter
58 38 973 Varekostnad
0 -1 984 Behoidningsendring ubehandlet avfail
16 811 42 824 3,13 Lennskosinad
2208 22 237 4,18 Ordinzzre avskrivninger
0 5 500 16 Rehabiliteringsavsetning
13 590 33 868 3.4 Annen driftskostnad
32 668 141 419 Sum driftskostnader
2704 47 832 Driftsresultat
FINANSINNTEKTER OG FINANSKOSTNADER
G 10%2 Renteinntekt fra foretak i samme konsern
62 845 Annen renteinntekt
9 1656 Annen finansinntekt
0 -162 9 Nedskrivning av andre finansielle omlgpsmidler
0 51965 Nedskrivning av andre finansielle anleggsmidier
-2 759 -5 036 Rentekostnad tii foretak i samme konsem
-15 -280 Annen rentekostnad
-1 -2 088 Annen finanskostnad
-2 704 47 902 Netto finansresultat
0 95 734 Ordinaert resultat for skattekostnad
8 418 4 497 15 Skattekostnad pa ordinzart resultat
-8 418 91 237 ARSRESULTAT
OVERF@RINGER
-28773 -2137 11 Overfort innskutt egenkapital
8418 0 Overfart til udekket tap
28773 3137 11 Mottalt konsernbidrag (etfer skatt)
¢ -32 000 11 Avgitt kensembidrag uten skatt
C -59 237 11 Overfart til annen egenkapital
8 418 -91 237 Sum overfaringer

27 937 39 504 Avgitt kensernbidrag datlerselskaper (etter skatt)

KONSERN
2004 2003
188 701 221 244
0 16
188 701 221 260
38973 44 351
-1984 12 289
42 808 39 899
22 268 23628
550G 6 700
34 051 30 500
141 614 157 477
47 087 63 783
1012 0
925 1817
1656 3409
-162 -162
0 0
0 0
-5 230 -17 131
-8 338 -1 531
-10 137 -13 598
36 950 50 185
9 851 8 504
27 099 41 681




MORSELSKAP
2003 2004
¢ 211
45667
Q 47 778
0 46 038
0 0
0 46 604
0 371
1766 2593
0 2840
17668 08 446
62 426 133703
26 1659
100 100
62 652 135 462
84 318 281 686
0 234
g 26 565
45 154 43 333
157 5672
45 311 75 670
16 080 44 186
61 391 119 990
125 7069 401 676

Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Balanse pr 31t.desember

NOTE EIENDELER
Anleggsmidier

immaterielle eiendeler
15 Utsatt skattefordel
18 Andre rettigheter

Sum immaterielle eiendeler

Varige driftsmidler
4,17 Tomter, byghinger og annen fast eiendom
4,17 Krater (deponi}
4,17 Maskiner og anlegg
4,17 Skip, rigger, fly o.L.
4,17 Driftslzsere, inventar, verktgy o.i
4,17 Antegg under utfgrelse

Sum varige driftsmidler

Finansielle anleggsmidler
5 Investering i datterselskap
9 Andre fordringer
& Investeringer i aksjer og andeler

Sum finansielle anleggsmidler

Sum anleggsmidler

Omilgpsmidler

7,17 Varer

Fordringer
17 Kundefordringer
Kortsiktig fordring konsernselskaper
8 Andre fordringer

Sum fordringer

Bankinnskudd, kontanter o.l.

Sum omlapsmidier

SUM EIENDELER

KONSERN
2004 2003
56 B41 66 611
G 0
55 541 66 611
46 038 44 222
29622 31653
46 604 58 935
371 426
2593 3031
2 840 310
128 068 138 577
0 0
1658 1949
100 100
1759 2 048
185 368 207 237
234 458
26 565 26 575
43 333 39 962
5672 1077
75 670 67 614
45 332 47 962
121 1386 116 034
306 504 323 271




Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Balanse pr 31.desember

MORSELSKAP KONSERN
2003 2004 NOTE EGENKAPITAL OG GJELD 2004 2003
Egenkapital
Innskutt egenkapital
231 309 63 130 10,11 Selskapskapital ( 420.869 aksjer & kr 150 ) 63 130 231 309
0 2374 11 Overkursfond 2374 0
0 3789 11 Innskutt annen egenkapital 3137 0
231 309 69 293 Sum innskutt egenkapital 68 641 231 309
Opptjent egenkapital
-213 936 27 263 11 Annen egenkapital 48 430 -127 475
-213 936 27 263 Sum opptjent egenkapital 48 430 -127 475
17 373 96 556 Sum egenkapital 117 071 103 834
Gjeld
Avsetning for forpliktelser
4749 4 495 13 Pensjonsforpliktelser 4 495 5615
6814 0 15 Utsatt skatt 0 0
0 7175 16 Andre avsetninger for forpliktelser 31764 26 264
11 563 11670 Sum avsetninger for forpliktelser 36 259 31879
Annen langsiktig gjeld
15 000 0 12,14 Konvertible lan 0 15 000
19 489 187 064 14 Langsiktig 1an til konsernselskap 0 0
0 0 14,17 Gjeld til kredittinstitusjoner 95 893 114 021
0 1593 14 Annen langsiklig gjeld 15693 2424
34 489 188 657 Sum annen langsiktig gjeld 97 486 131 445
Kortsiktig gjeld
6313 19 157 Leverandgrgjeld 19 157 15 280
1114 4 504 Skyldige offentlige avgifter 4 504 2935
0 17 584 Ubehandlet avfall 17 584 19 569
50 393 55943 Kortsiktig gjeld konsernselskaper 0 0
4 464 7 605 Annen kortsiktig gjeld 14 443 18 329
62 284 104 793 Sum kortsiktig gjeld 55 688 56 113
108 336 305120 Sum gjeld 189 433 219 437
125 709 401 676 SUM EGENKAPITAL OG GJELD 306 504 323 271

Oslo, 7. april 2005
Styret for NOAH Holding AS

Carl Hartmann

{ Adm. direktgr /
foar_Pote /dgﬁw—w

ten-Arthur Szeler
y{e{eder

Henrik Schissler Bgrre Pettersen
Styremedlem Styremedlem

Jostein Devold
Nestleder

Kristin Veierad Héns H.“Hanssen
Styremedlem Styremedlem




MORSELSKAP
2003 2004
0 95 734
0 5500
0 0
2208 22237
o 162
329 -1120
0 67
0 224
0 10
2 455 3932
7181 -29 934
0 -51985
3729 -7 934
15 903 36913
0 275
-845 -12102
-100 o
206 0
0 -29 872
-740 -41 699
15000 o
~15 000 -15 000
0 68 045
0 15000
o 39 900
0 -95 773
0 12172
15183 7386
0 20720
917 16 080
16 080 44186

Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Kontantstremoppstilling

KONTANTSTREMMER FRA OPERASJONELLE AKTIVITETER:

Ordingart resultat for skatiekostnad
Avsetning for forplikielser

Periodens betalte skait

Qrdingere avskrivningar

Avskrivning av tilskudd
Pensjonskosinad uten kentanteffekt
Tap/gevinst ved salg av anleggsmidier
Endring i varer

Endring | kundefordringer

Endringi leverandergjeld

Endringer i konsernmellomvaerender
Reversering av nedskrivning aksjer
Endring i andre omlapsmidler og andre gjeldsposter

Netto kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter

KONTANTSTREIMMER FRA INVESTERINGSAKTIVITETER:

Innbetalinger ved salg av varige drifismidler
Utbetalinger ved kjep av varige driftsmidier

Utbetalinger ved kjgp av finansiele anleggsmidier
Innbetalinger fra investeringer i finansielle anteggsmidler
Utbetalinger til investeringer i finansiefle anleggsmidier

Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter

KONTANTSTREMMER FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER:

Innbetalinger ved opptak av ny langsiktig gjeld
Utbetalinger ved nedbetaiing av tangsiktig gjeld
Opptak av lan fra konsernselskap

Innbetaling av egenkapital

Innbetaling av konsernbidrag

Utbetaling av konsernbidrag

Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter

Netio endring i bankinnskudd, kontanter og fignende
Tilgang beholdning av banskinnskudd mv ved fusjen 01.01.04
Beholdning av bankinnskudd, kontanter og lignende pr 81.01.

Beholdning av bankinnskudd, kontanter og lignende pr 31.12,

KONSERN
2004 2003
36 950 50 185
5 500 6 700
0 -58
22 268 23628
162 0
-1 120 1 406
67 -15
224 2402
10 7 504
3877 -14 511
-40 913 0
0 0
9728 -2 308
17 297 74 935
275 23150
-12 102 -7 817
0 0
0 555
-28 872 ¢
-41 69¢ 15 888
0 15 000
-33 128 -7TT 772
0 44
15 000 [
36 800 0
G 0
21772 62772
-2630 28 051
0 0
47 962 12 911
45 332 47 962




Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Noter til regnskapet 2004

Note 1 Regnskapsprinsipper

Arsregnskapet er saft opp i samsvar med regnskapsioven av 1998 og god regnskapsskikk i Norge. Regnskapsprinsippene
beskrives nedenfor. Alle tall i tabeller er i NOK 1000, eflers er tallene gjengitt i hele kroner.

NOAH Holding AS og datterselskapet NOAH Langaya AS ble fusjonert 1.1.2004 med NOAH Holding AS som det overtakende
selskap. Tail for NOAH Holding AS for 2003 er vist | samsvar med god regnskapsskikk som presentert i regnskapet for 2003

Konsalideringsprinsippper

Konsernregnskapet omfatter NOAH Holding AS med datterselskaper hvor NOAH Holding AS eier direkie eller indirekie mer enn
50 prosent. Konsernregnskapet omfatier sdledes NOAH AS og Langaya Eiendom AS. Det er anvendt ensartede
regnskapsprinsipper | konsernselskapenes regnskaper. Alle vesentlige transaksjoner og mellomvesrende meilom selskaper i
konsernet er eliminert. Investeringer i selskaper hvor konsernet har betydelig innflyleise {liknyttede selskaper) behandles atter
egenkapitaimetoden | konsernregnskapel. Betydelig innfiytelse foreligger normalt nér konsernet eier fra 20 il 50 prosent av den
stemmeberettigede kapitalen.

Aksjer i datterselskaper er eliminert i konsernregnskapet efter cppkjepsmetoden. Detie innebarer at det oppkjsple seiskapets
eiendeler og gield vurderes til virkelig verdi pa kjgpstidspunktet, og eventuel! merpris ut over deite Klassifiseres som immateriell
eiendel.

Hovedregel for vurdering og klassifisering av eiendeler og gjeld

Eiendeler bestemt tif varig eie eller bruk er klassifisert som anleggsmidier. Andre eiendeler er kiassifisert som omlgpsmidier.
Fordringer som skai tilbakebetales innen et &r er klassifisert som omlgpsmidler. Ved klassifisering av kortsiktig og langsiktig
gjeld er tilsvarende kriterier tagf it grunn,

Anleggsmidier er vurdert il anskaffelseskost med fradrag for planmessige avskrivninger. Dersom virkelig verdi av anleggsmidler
er lavere enn baiansefert verdi og verdifallet forventes ikke & vaere forbigdende, er det foretalt nedskrivning tif virkelig verdi.
Anleggsmidier med begrenset skonomisk levetid avskrives linegert over den gkonomiske levetiden.

Omiapsmidler er vurdert til laveste av anskaffelseskost og virkelig verdi.

Annen langsikiig gjeld og kortsiktig gjeld er vurded til palydende belgp.

Eiendeler og gjeld i utenlandsk valuta
Pengeposter i utenlandsk valuta er i balansen omregnet til batansedagens kurs. Valutaterminkonirakter er balansefert til virkelig
verdi pa balansedagen.

l.eieavtaler

Driftsmidler som leies pa belingelser som i det vesentlige overfgrer gkonomisk risiko og kontrol! til selskapet (finansiell leasing),
balansefgres under varige driftsmidler og tilh@rende leteforpliktelse medtas som forplikielse under rentebaerende langsiktig gjeld
tit ndverdien av leiebetalingene. Driftsmiddelet avskrives planmessig, og forpliktelsen reduseres med betalt leie etter fradrag for
beregnet rentekestnad,

Aksjer og andeler i tilknyttet selskap og datterselskap

Investeringer i datterselskaper er balansefgr tit anskaffelseskost. Investeringene bilir nedskrevet til virkelig verdi dersem
verdifaliet ikke er forbigdende. Mottatt utbyite og konsernbidrag fra datterselskapene er inntekisfort som annen finansinntekt.
Tilsvarende gjelder for investeringer | tilknytiede seiskaper.

Andre aksjer og andeler klassifisert som anieggsmidler

Aksjer og mindre investeringer | ansvarlige selskaper og kommanditiselskaper hvor selskapet ikke har betydelig innfivielse, er
klassifisert som anieggsmidler og er balansefprt til anskaffelseskost. Investeringene nedskrives il virkelig verdi ved verdifall som
forventes ikke & vaere forbigdende. Mottatt utbytte fra selskapene inntekisfares som annen finansinntekt.

Andre fordringer klassifisert som anleggsmidler
Andre fordringer er balansefert til anskaffelseskost og nedskrives 6l virkelig verdi ved verdifall som forventes ikke & vaere

forbigaende.

Varer
Varelager bestar av ravarer som benyites i forbindelse med prosessering av avfall. Varelageret er vurdert til laveste verdi av

anskaffelsekost og netto salgsverdi.

Krater
Konsernet har to deponier pa Langaya og disse avskrives | henhoid til oppfyllingstakten.

Inntektsfaring av ubehandlet avfali
Mottatt godigjarelser for levert avfall inntektsfares ndr avfallet er prosessert. Ubehandlet aviall er oppiert som forplikieise i

balansen under kortsiklig gjeld.

Fordringer
Kundefordringer og andre fordringer er oppfert til palydende etier fradrag for avsetning fil forventel tap. Avsetning til tap gjeres pa

grunniag av en individuell vurdering av de enkelie fordringene.

Bankinnskudd, kontanter ¢.},
Bankinnskudd, kontanter ol. inkiuderer kontanter, bankinnskudd og andre betalingsmidier med forfallsdaio som er kortere enn tre

maneder fra anskaffelse.



Konsernregnskap
NOAH Holding AS

Noter til regnskapet 2004

Pensjoner

Ved regnskapsfering av pensjon er lineser opptjeningsprofit og forventet slutflonn som oppljeningsgrunniag lagt til grunn.
Estimatavvik og virkningen av endrede forutselninger amorliseres over forventet gjenvasrende opplieningstid i den grad de
overstiger 10 % av den sterste av pensjonsforpliktelsen og pensjonsmidlene (korridor), Virkningen av endringer i pensjonsplan
fordeles over gjenvaerende opptjeningstid. Arbeidsgiveravgift er inkludert i taiiene. Pensjonsmidlene vurderes til virkelig verdi.

Skatter

Skattekosinaden sammenstilles med regnskapsmessig resultat far skatt. Skaft knyttet t egenkapitaltransaksjoner er fegrt mot
egenkapitalen. Skattekostnaden bestar av betaibar skatt (skatt pa arets direkte skattepliktige inntekt} og endring i netto utsatt
skatt. Skattekostnaden er fordeft pd ordingert resultat og resultat av ekstraordingere poster i henhold til skattegrunnlaget Utsatt
skatl og utsatt skattefordel er presentert nedto i balansen.

Note 2 Salgsinntekt
Morselskap Konsern
2003 2004 2004 2003
Py virksomhelsomrade:
4} 188 701 Uorganisk aviall Langaya 188 701 215272
0 0 Organisk aviall Brevik Q 5972
188 701 Sum 188 701 221 244
Pr gecgrafisk marked:
] 188 701 Nordeuropa 185 701 221 244
0 188 701 Sum 188 701 221 244
Note 3 Lennskostnad, antall ansatte, godtgjarelser, lan til ansatte mm
Lennskostnad
Morselskap Konsern
2003 2004 2004 2003
9325 32840 Lenn | 32 940 20 095
2174 § 277 Folketrygdavgift 5277 3861
1380 2 715 Pensjonskosinader (se note 13) 2715 2230
3932 1892 Andre yletser 1874 13 813
16811 42 824 Sum 42 806 39 989
24 75 Gj.antall ansatle (beregnel vha vektet gj.} 75 75
2% 74 Antali ansatle 31.12. 74 69
Ytelser il ledende personer i morselskapet og konsernet Adm .dir.  Styret
Lann 1086 526
Annen godigigrelse 586 356
Sum 18672 882

Selskapets og konsernets adm. direkier har en pensjensavtale hver hovedprinsippet er al pensjonen sikrer 65% av
full lgnn. Ordningen ble etablert ved tiltredelse og baseres pé egen aviale og at oppsparte fripoliser fra adm.
direkiers tidligere arbeidsforhold transporieres og forvalles av NOAH Holding AS. For 2004 er tidligere opparbeidet
rettighet i hit til defte utbetalt og inkludert | anner godtgj@relse over med NOK 470.757

Styrets leder eller adm. direkigr har verken lan i selskapet eller i konsernet, og der er heller ikke stillet sikkerhet til fordel for disse

Revisor for morselskapet

Godtgjsrelse i 2004 it Deloitte Statsautoriserte Revisorer AS utgjer for revisjon NOK 194 000,- eksklusive merverdiavgift. Godtgjarelse for
revigjonsrefaterte tienester utgjer NOK 141 280, fordelt pa NOK 58 070,- for teknisk regnskapsbistand og NCK 83 210.- for andre
revisjonsrelaterte tienester.

Revisor for konsern

Godtgjereise i 2004 til Deloilte Statsauvtoriserte Revisorer AS uigjer for revisjon NOK 214 Q00,- eksklusive merverdiavgift. Godigjgrelse
for revisjonsreiaterte tienester utgjer NOK 166 060,- fordelt pa NOK 70 820 - for teknisk regnskapsbistand og NOK 85 240,- for
revisjonsrelaterie enester,
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Note 4 Varige driftsmidler
Morseiskap Driftstes. Anlegg
Bygn. og annen Maskiner og inventar, under
fast eiendom Krater anlegg Skip  verkipy ol utferelse SUM
Anskaffelseskost pr 31.12.03 0 3] 4] 4 337 0 4 337
Fusjon 01.01.04 49 711 78273 529 1981 310 127 804
Anskaffelseskost 01.01.04 48 711 0 75273 529 6318 310 132 144
Tilgang kjgpte driftsmidier 8674 1669 0 1229 2530 12102
Avgang Y 0 0 595 0 595
Anskaffelseskost 31.12.04 56 385 0 75 942 529 G 852 2840 143648
Akkumulerte ned-favskrivininger 31.12. 10 347 o 30 338 158 4 359 0 45 202
Bokfart verdi pr. 31.12.04 46 038 0 46 604 371 2 593 2840 98 446
Arets avskrivainger 4 859 13 999 55 1324 0 20237
gkonomisk levetid 8-30 &r 5-20 &r 3-5 & 3-5 ar
Avskrivningsplan tingert lingar fingert linaant
Arlig leie av ikke balansefarte driftsmidler;
Husleiekostnad NOK 697 767 -
Leie kontormaskiner NOK 211 181.-
Balanseforte leieavtaler inkludert i anskaffelseskost:
Maskiner og anlegg NOK 3 355 250, -
Avrets avskrivninger pa balanseferie leieavtaler utgjer  NOK 790.549,-
Konsern Driftsles. Anlegg
Bygn. og annen Maskiner og inventar, uncder
fast eiendom Krater anlegg Skip  verktsy ol  utfgrelse SUm
Anskaffelseskost 01.01.04 92 152 53116 238755 647 27 251 310 412 231
Tilgang kjgpte driftsmidler 6674 0 1668 0 1229 2530 12102
Avgang 0 0 0 585 0 595
Anskaffelseskost 31.12.04 98 826 53 116 240 424 647 27 885 2840 423738
Akkumuierte ned-favskrivninger 31.12. 52788 23 484 183 820 275 25282 0 295870
Bokfart verdi pr. 31.12.04 46 038 29622 46 604 371 2583 2840 128 068
Arets avskrivninger 4 859 2031 13 898 55 1324 0 22268
@koncmisk levetid 8-30 ar ihht. 5-20 ar 3.5 &r 3-5 ar
Avskrivningsplan lineert  oppfyiling lingart lingert finaerl
Ariig leie av ikke balansefarte driftsmidier:
Husleie NOK 897 767 ,-
{ eie kontormaskiner NOK 211 181,-
Balansefarte leleavtaler inkludert i anskaffelseskost:
Maskiner og anlegg NOK 3 355 250,
Arets avskrivninger pé balansefgrte ieieavialer utgjsr  NOK 790.548,-
Note 5 Datterselskap, tilknyttet selskap m.v.
Stemme-
Kon-  Forretnings- og
Firma Ansk.tidspunkt solidert kontor eierandel
NOAH AS 2002 JA Holmestrand 100 %
2002 JA Holmestrand 100 %

Langaya Eiendom AS

Note 6 Aksjer og andeler i andre foretak m.v.

Selskapet og konsernet har aksjer i Grenland Investeringsfond. Aksjene er bokfgn til anskaffelseskost NOK 100. Selskapets og

konsernets eierandel | Grenland Investeringsfond er 0.2%.
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Note 7
Morselskap Konsern
2003 2004 2004 2003
0 234 Ravarer 234 458
Note 8 Andre kortsiktige fordringer
Morselskap Konsern
2003 2004 2004 2003
o 54 Fordringer ansatte 54 0
157 3 106 Div. kortsiktige fordringer 3106 975
C 2 512 Mva til gode 2512 102
157 5 672 Sum andre fordringer 5672 1077
Note 9 Andre langsiktige fordringer
Morselskap Konsern
2003 2004 2004 2003
0 231 Forskudd leasing 231 310
0 1428 Tilskudd fergekai 1428 1590
26 0 Lan ansatie 0 4g
26 1 659 Sum andre fordringer 1659 1849

NOAH AS ga i 1988 et tilskuddd til Holmestrand kommune il bygging av fergeteie. Dette tilskuddet ble gitt under forutsetning av at kommunan
fortsetter a drive fergefeiet i fremtiden, og at det tibakebetales dersom kemmunen omregulerer omradet. Tilskuddel avskrives over en periode pa
15 ar, og avskrivningene er presentert under finansinntekier og -kostnader. Fordringen ble overdratt NOAH Langgya AS 1. november 2002 og
videre til NOAH Holding AS i forbindelse med fusjon 01.01 04,

Note 10 Aksjekapital og aksjonaerinformasjon

Aksjekapitalen | morselskapet pr. 31.desember 2004 utgjer NOK 63 130 350,- og bestar av 420 869 aksjer til palydende NOK 150.-.

| april 2004 ble aksjekapitalen nedskreve! med NOK 180 804 678,- til NOK 50 504 100,- Nedskrivingsbelgpet er i sin helhet géit tit dekning
av tap som ikke kunne dekkes pa annen mate.

| mai 2004 ble NOK 12 825 250 - av det konverible ladnet pd NGK 15 000 153+, som ble vit fra Gjelsten Holding i forbindelse med kjgp av
NOAH, konverter! til aksjekapital. De resterende NOK 2 373 903,- ble litlagt selskapets overkursfond.

Eierstruktur morselskapet

Aksjonzzrene i selskapet pr 31.desember 2004 var:
Eier- Stemme-

Alsjer andel andel
Gjelsten Holding AS 420 B6S 100 % 100 %
Gielsten Holding AS eies 100% av Bjarn Rune Gielsten, styremedlem.
Note 11 Egenkapital
UVErKULS. Lum egen-
Morselskap Aksje-kapitaf fond Annen EK  kapital
Egenkapital 31.12.03 231 309 0 -213936 17 373
Arets endring i egenkapital:
Fusjon NOAH Langaya AS (EK 1.1.04) 651 1457 1808
Kapitalnedsetielse -180 805 180 805 Q
Konvertert 1an 12626 2374 15 000
woltatt konsernbidrag {etter skatf} 3137 3137
Avgitt konserbidrag ufen skatt -32 000 -32 000
Arets resuitat 91237 91 237
Egenkapital 31.12.04 63 130 2374 3789 27 263 9% 556
Konsern
Egenkapital 31.12.03 103 834
Arets endring | egenkapital:
15 00C

Konvertering ian/kapitalforhayelse
Mottatt konsernbidrag (etter skatt) 31437

Avgitt konserbidrag uten skatt -32 000
Arets resultat 27 098
117 071

Egenkapital 31.12.04
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Note 12 Konvertibelt {an

| forbindelse med kjgp av NOAH Holding AS ble det yit et rentefritt konverlibelt 13n pd NOK 15 D00 153,- fra Gjelsten Hoiding AS.
Lanet er registrert konvertert til aksjer i 2004.

Note 13 Pensjonskostnader, -midler og -forpliktelser

Selskapets pensjonsordninger behandles regnskapsmessig i henhold til Norsk Regnskapsstandard for pensionskosinader.
Selskapet og konsernet har pensjonsordninger som omfatter i alt 67 ansatte og 9 pensjonister. Ordningene gir rett tif definerte
fremtidige ytelser. Disse er i hovedsak avhengig av antall opptjeningsér, lannsnivé ved oppnadd pensjonsalder og stérrelsen pa
ylelsene fra folketrygden. Forpliktelsene er dekket giennom et forsikringssalskap.

I titlegg har selskapet og konsernet forpliktelser knyttet til AFP-ordningen, samt separate pensjonsavtaler for seks pensjonister.

Morselskap Konsern

2003 2004 2004 2003

814 2 270 Naverdi av arets pensjonsoppijening 2270 1673

748 1 448 Rentekosinad av pensjonsforplikieisen 1449 1190

473 -1 186 Avkastning pa pensjonsmidler -1 156 -969

137 -3 Resuliatfart estimeringstap/(gevinst) -3 133

154 155 Periodisert arbeidsgiveravgifl 155 203

1380 2 715 Netlo pensjonskosin. etter arbeidsgiv.avgift 2715 2230

Morseiskap Konsern
Sikrede Usikrede Sikrede Usikrede
(kollektive) {AFP mv) Sum (kolektive}) {AFP mv) Sum

-13 013 -7 247 -20 260 Cppijente pensjonsforplikielser -13 013 -7 247 -20 260

-4 150 -228 -4 379 Beregnei effekt av fremtidig lennsreg. -4 150 =229 -4 379

~17 163 -7 476 -24 639 Beregnede pensjonsforplikielser 17 163 7476 -24 639

14 992 4382 18 354 Pensjonsmidler {lii markedsverdi) 14 992 4352 18 354

2 165 -811 1 344 Ikke resultatfart virkning av estimatavvik 2 155 -811 1344

-2 -552 -554 Pericdisert arbeidsgiveravgift -2 -552 -554

-18 -4 477 -4 495 Netto pensjonsforplikietser -18 -4 477 -4 495
Pkonomiske forutsetninger: 2004 2003
Diskonteringsrente 6,0 % 8.0%
Forventet Iennsregulering 3.5% 3.5%
Forventet G-regulering 3.0% 30%
Forventet reguiering av pensjoner 3.0% 30%
Forventet avkastning pé& fondsmidler 65% 70%
Frivillig avgang (alle aldre) 20% 4.0%
Utiakstilbayelighet AFP fra 62 ar 50,0 % 300%

Som aktuarmessige forutsetninger for demografiske faktorer og avgang er lagt til grunn vanlig benyttede
forutsetninger innen forsikring,
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Note 14 Annen langsiktig gjeld

Morselskap Konsern
2003 2004 2004 2003
16 000 ¢ Konvertibelt tan ¢ 15 000
0 G Gjeld til kredittinstitusjoner 95 893 114 021
19489 187 064 Gield til konsernselskap o 0
0 1 693 Forpliktelser knytlet G} leasingavtale 1583 2424
34 489 188 657 Sum annen langsiktig gjeld 97 486 131 445

Avdragsstruktur konsernets gjeld til kredittinstitusjoner pr. 31.12.2004:

(belap i tusen kroner) Pr.31.12.2004
Lan 1 17 643
Lan 2 78 250
Totalt 95 893

Konsernets gjeld til kreditlinstitusjoner utlzper tar utgangen av 2009.

Belingelsene vedregrende krav til egenkapital, er oppiylt pr. 31 desember 2004. Nasringsdepartmentet stifter garanti for 55% av
lanesaido.

Valuta / Rentesikring

Aillangsiktig gjefd pr. 31.12.2004 er sikret ved valuta-frenteswapavialer. NOK 18.705.354 er valuta-frentesikret sikrel frem til
28 juni 2005 0g NOK 937.500 frem til 29 sept. 2005. NOK 50.000.000 av 1&n 2 er sikret frem il 24 fabr. 2005 ved en
renteswapaviale,

I tillegg er det en swapavtale pa NOK 50.000.000 som er rentesikret med endelig forfall 29 juli 2007

Spesifikasjon av forpliktelsen knyttet tit leasingavtaler:

Forfall i tgpet av:
Naverdi av

Rest, leiebet. forpl. Forfall 1 &r Forfall 2-5 ar
Totale forpliktelser 1362 1593 791 571
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Note 15 Skattekostnad

Morselskap Konsern
2003 2004 Arets skatiekostnad fremkommer slik: 2004 2003
0 0 Betalbar skatt [} 0
-325 14 143 Skalt knyltet til konsernbidrag -1 220 -11 189
8743 -9 646 Endring i ytsatt skati/skatteforpliktelse 11071 19 6893
8418 4 497 Skattekostnad ordinaart resultat 9 851 8 504
Skattekostnaden vedrarer i sin helhet Norge bade for morselskapet og konsernet.
Morselskap Konsern
2003 2004 Avstemming fra nominell til faktisk skattesats: 2004 2003
0 95 734 Ordinzert resultat for skatt 35 950 50 185
] $5 734 Arsresultat fgr skatt 36 950 50 185
0 26 807 Forventet inntektsskait etier nominell skaltesats 10 348 14 052
Skatteeffekten av falgende poster:
33 63 lkke fradragsbereitigede kostnader 85 18
It} 42 393 Ikke skattepliktig inntekt -560 0
556 -64 766 Endring i ikke balansefgrie skattefordeter 0 -5 563
7832 0 Andre poster 0 0
8 418 4 497 Skattekostnad 9 851 8504
0% 4,7 % Effekiiv skaltesats 27 % 17 %
Morselskap
Spesifikasjon av midlertidige forskjeller og underskudd til framfering, 0g skatteeffekten av disse:
2004 2G03
Fordel Forpliktelse Fordel Forpliktelse
Criftsmidler 3N o} 192 0
Forpliktelser 227 o] 0 0
Fordringer 210 0 0 1}
Pensjonsforpliktelser 754 0 316 0
Rehabiliteringsavsetning 609 0 0 0
Aksier i datter 0 9 56 944 0
Sum 2111 0 57 852 0
Uisatt skatt fordeifforpliktelse 211 0 57 952 0
ikke balansefsrt utsatt skattefordel ] 0 64 766 ¢
Netto utsatl fordel/forpliklelse i balansen 2111 0 0 -6 814
Pr 31.12.04 har selskapet ingen underskudd til fremfgring
Konsern
Spesifikasjon av skatteeffekten av midiertidige forskjeller og underskudd til framfering:
2004 2003
Fordel Forpliktelse Fordel Forpliktelse
Driftsmidler 50 788 o] 61 853 0
Pensjonsforpliktelser 754 0 1022 0
Immaterielle eiendeler 12787 0 13 347 9]
Fordringer 210 4] 210 o}
Rehabiliteringsavsetning 2074 0 1934 0
Forpliktelser 1716 0 1592 0
Sum 658 328 0 79 $59 QO
Utsatt skatt fordelfforpliktelse 68 328 0 79 859 ol
lkke balansefprt utsalt skattefordel 12 787 0 13 347 ]
Netto utsatt fordelfforpliktelse i balansen 55 541 g 66612 0

Utsatt skatteforde! oppfart i balansen basert pa forventet resuftat av driften for 2005, samt estimert resultat for pafglgende ar

og mulighetene for 3 kunne utnytte fordelen i forbindelse med Konsermbidrag.
Pr 31.12.04 har selskapet ingen underskudd til fremfaring.
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Andre avsetninger for forpliktelser

avslutning og etterdrift, Utredningen foreligger og er oversendt SFT. Hillegg til rehabliteringsavsetningen pr 31.12.03 NOK

28.264.214 skal det fra 2004 4rlig avsettes minimum NOK 5 000 000 lif rehabilitering av Langaya. | 2004 er det avsatt

NOK 5.500.000, av disse er NOK 5.000.000 i bht konsesjonsvilkérene satt inn pa sperret konto i bank.

I henhold il tidligere palegg gjennom konsesjon cg forelepige vurderinger av fremtidige rehabiliteringskostnader, utgjer
avsetringen for rehabiiitering av Langsgya pr. 31.desember 2004 NOK 31 764 214,-.

Note 17 Pantstillelser og garantier m.v.
Morselskap Konsern
2003 2004 Bokfart gield som er sikrel ved pant 0.1 2004 2003
0 0 Gield til kredittinstitusjoner 95 893 114 021
0 0 Sum 95 883 114 021
Bokfart verdi av eiendeler stilt som
sikkerhet for bokfart gjeld
0 46 604 Maskiner o.} 45 604 58 835
0 46 038 Bygninger 46 038 44 222
1766 5 804 @vrige driftsmidler 35426 35 420
o 234 Varelager 234 0
0 26 565 Kundefordringer 26 565 0
1766 125 245 154 867 138 577
Note 18 Immatriette eiendeler - morselskap
Andre
immatrielle
eiendeier
Anskaffelseskost 01.01.04 50 000
Anskaffelseskost 31.12.04 50 000
Akkumulerte ned-/avskrivninger 3112, 4333
Bokfart verdi pr. 31.12.04 45 667
Arets avskrivninger 2000
Arets reverserte nedskriviinger 0
Zkonomisk levetid 25 ar
Avskrivningsplan lingert

immatriell elendel er knyttet tit merverdiene ved den retlighet NOAH Hoiding AS har til 3 benytte deponiene pa Langaya.

Avtalen om 4 betale festeavgift til Langeya Eiendom AS ble terminert 30, september 2003 mot at dengang NOAH Langsya AS
patok seg ansvaret for siuttrehablitering av Langaya, slik den er beskrevet i konsesjonen av 4. juni 2003, Etter fusjonen 1.4,2004

er rehabiliteringsanvsvaret cvertatt av NOAH Holding AS.
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Til generalforsamlingen i NOAH Holding AS

REVISJONSBERETNING FOR 2004

Vi har revidert arsregnskapet for NOAH Holding AS for regnskapsaret 2004, som viser et overskudd pa
kr 91.237.000 for morselskapet og et overskudd pa kr 27.099.000 for konsernet. Vi har ogsa revidert
opplysningene i drsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til
anvendelse av overskuddet. Arsregnskapet bestar av resultatregnskap, balanse, kontantstremoppstilling,
noteopplysninger og konsernregnskap. Arsregnskapet og arsberetningen er avgitt av selskapets styre og
daglig leder. Var oppgave er 4 uttale oss om arsregnskapet 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 utferer revisjonen for & oppna betryggende sikkerhet for at &rsregnskapet 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. I den grad det
folger av god revisjonsskikk, omfatter revisjon ogsa en gjennomgaclse av selskapets formuesforvaltning
og regnskaps- og intern kontrollsystemer. Vi mener at var revisjon gir et forsvarlig grunnlag for vér
uttalelse.

Vi mener at

e irsregnskapet er avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et uttrykk for selskapets og konsernets
okonomiske stilling 31. desember 2004 og for resultatet og kontantstremmene i regnskapséaret i
overensstemmelse med god regnskapsskikk i Norge

e 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

e opplysningene i drsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til
anvendelse av overskuddet er konsistente med &rsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Tonsberg, 7. april 2005
Deloitte
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