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Tangible fixed assets and depreciation

Tangible fixed assets are stated at cost less accumulated
depreciation and impairment losses. Cost of assets consists of
the purchase price. Improvements are capitalised and repairs
and maintenance are expensed.

Upon acquisition, items of tangible fixed assets are decomposed
for depreciation purposes if this is material for the depreciation
cost. The components are depreciated on a straight-line basis
based on their expected useful life and residual value at the
end of their useful life. The depreciation schedule is reviewed
annually to ensure that it accords with the economic realities of
the asset. The same applies to residual value.

Residual value of the assets is calculated on the basis of best
estimate on the balance sheet date.

Drydocking/survey costs of owned ships are capitalised and
depreciated evenly until the next docking, normally 30 months.
When ships are purchased a share of the cost price is decom-
posed and depreciated until the next docking/survey.

The depreciation schedule and method are stated in Note 10.

Impairment of assets

At each reporting date the Group assesses whether there is an
indication that an asset may be impaired. If any such indication
exists, or where annual testing for impairment is required, the
Group makes an estimate of the asset’s recoverable amount. An
asset’s recoverable amount is the higher of an asset’s net selling
price or value in use. Where the carrying amount of an asset
exceeds its recoverable amount, the asset is considered impaired
and is written down to its recoverable amount. In assessing
value in use, the estimated future cash flows are discounted to
their present value using a pre-tax discount rate that reflects
current market assessments of the time value of money and the
risks specific to the asset.

If, in a subsequent period, the amount of the impairment loss
decreases and the decrease can be related objectively to an
event occurring after the impairment was recognised, the previ-
ously recognised impairment loss shall be reversed. The reversal
shall not result in a carrying amount of the asset that exceeds
what the amortised cost would have been had the impairment
loss not been recognised at the date the impairment is reversed.

Leasing
Leases are treated as financial or operational leasing based on a
specific assessment of the individual agreement.

Operating lease

Leases where the majority of the risk is on the counterparty are
classified as operating leases. The rent is classified as an operat-
ing expense and is recognised in the income statement over the
period of the contract.
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Varige driftsmidler og avskrivninger

Varige driftsmidler er vurdert til anskaffelseskost fratrukket ak-
kumulerte av- og nedskrivninger. Anskaffelseskost for driftsmid-
ler bestar av kjgpspris. Pakostninger blir aktivert og reparasjon
og vedlikehold blir kostnadsfart.

Ved anskaffelse blir varige driftsmidler dekomponert for avskriv-

ningsformal dersom dette er vesentlig for avskrivningskostnaden.

Komponentene avskrives linezert basert pa antatt brukstid og
restverdi ved utlgp av brukstiden. Avskrivningsplan blir vurdert
arlig for & sikre at den samsvarer med de gkonomiske realitetene
til driftsmiddelet. Tilsvarende gjelder for restverdi.

Restverdier p& driftsmidlene beregnes ut i fra beste estimat pa
balansedagen.

Dokking-/klassekostnader pa eide skip aktiveres og avskrives
jevnt frem til neste dokking, normalt 30 maneder. Ved kjgp av
skip blir en andel av kostprisen dekomponert og avskrives frem
til neste dokking/klassing.

Avskrivningsplan og metode fremgar av note 10.

Nedskrivning anleggsmidler

Konsernet vurderer pa balansedagen om det foreligger indika-
sjon pé verdifall pa anleggsmidler. Dersom slik indikasjon fore-
ligger, eller det er krav om arlig testing for verdifall, estimerer
konsernet eiendelens gjenvinnbare belgp. Gjenvinnbart belgp er
det hgyeste av netto salgsverdi eller bruksverdi. 1 tilfelle bokfart
verdi er hgyere enn gjenvinnbart belgp, foretas nedskrivning

til gjenvinnbart belgp. Bruksverdi estimeres ut fra forventet
kontantstram neddiskontert med for-skatt diskonteringsrente
som reflekterer kontantstremmens risiko og tidsperiode.

Dersom arsaken til nedskrivningen i en senere periode bortfaller,
og bortfallet kan knyttes objektivt til en hendelse som skjer etter
at verdifallet er innregnet, reverseres den tidligere nedskriv-
ningen. Reverseringen skal ikke resultere i at den balansefgrte
verdien av eiendelen overstiger det belgpet eiendelen ville ha
veert bokfgrt til pa tidspunktet da nedskrivningen blir reversert
dersom verdifallet ikke var blitt innregnet.

Leasing
Leieavtaler vurderes som finansiell og operasjonell leasing etter
en konkret vurdering av den enkelte avtale.

Operasjonell leieavtale

Leieavtaler, hvor det vesentligste av risikoen er pa kontrakt-
motparten, blir klassifisert som operasjonelle leieavtaler. Leien
klassifiseres som en driftskostnad og resultatfares over kontrakt-
sperioden.
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Finance leases

Finance leases are presented in the financial statements as
assets and liabilities equal to the cost price of the asset. The
cost price is set at the present value of the rent and direct costs
related to the leasing contract. The monthly lease is separated
into an operating element, an interest element and a principal
element.

The asset included in a finance lease is depreciated. The
depreciation schedule is consistent with similar assets owned by
the Group.

Financial instruments

The Group began using IAS 39 “Financial Instruments: Recogni-
tion and Measurement” on 1 January 2005. In accordance with
this financial assets are classified into the following categories:
1) held for trading

2) loans and receivables

Derivatives are classified as held for trading, including those
acquired to reduce identified risk in bunkers prices. All other
financial assets are classified as loans and receivables.

Financial assets defined as receivables are included in financial
fixed assets unless the redemption date is less than 12 months
after the balance sheet date. The remaining financial assets are
classified as current assets.

Financial liabilities defined as debt are included in long-term
liabilities unless they have a term of less than 12 months, in
which case they are classified as current liabilities.

All sales and purchases of financial instruments are recorded on

the transaction date. Transactions costs are included in cost price
with the exception of financial assets held for trading where the
transaction costs are expensed on the transaction date.

Financial instruments held for trading are stated at fair value.
Fair value is determined by prices established in respective
markets. Changes in fair value of financial instruments classified
as held for trading are recognised in profit and loss accounts and
presented under financial income/expenses.

Investment in associates, where significant influence is exercised
by Green Reefers and/or its subsidiaries, is accounted for using
the equity method. See further details under consolidation.
Investments between 20-50% in companies where Green
Reefers has insignificant influence are recorded according to the
cost method. Similarly, investment of less than 20% is recorded
according to the cost method.

Inventories
Inventories of bunkers are valued at the lower of cost (according
to the FIFO method) or fair value (market value).
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Finansiell leieavtaler

Finansielle leieavtaler presenteres i regnskapet som eiendeler og
gjeld lik kostprisen til eiendelen. Kostprisen fastsettes til leiens
naverdi og direkte kostnader knyttet til leiekontrakten. Manedlig
leiebelgp er separert i et driftselement, et renteelement og et
avdragselement.

Eiendelen som inngar i en finansiell leieavtale avskrives.
Avskrivningsplanen er konsistent med tilsvarende eiendeler som
er eid av konsernet.

Finansielle instrumenter

Konsernet tok i bruk IAS 39 «Finansielle instrumenter, regnskaps-
fering og maling», 1/1-2005. | overenstemmelse med dette er
finansielle eiendeler klassifisert i fglgende kategorier:

1) holdt for handelsformal

2) fordringer og gjeld

Derivater er klassifisert som holdt for handelsformal, ogsd om de
er anskaffet for & redusere identifisert risiko i bunkerspriser. Alle
andre finansielle eiendeler er klassifisert som 1an og fordringer.

Finansielle eiendeler definert som fordringer er inkludert i finan-
sielle anleggsmidler med mindre innlgsningsdato er mindre enn
12 méneder etter balansedato. Resterende finansielle eiendeler
er klassifisert som omlgpsmidler.

Finansielle forpliktelser definert som gjeld er inkludert i langsik-
tig gjeld med mindre de har en lgpetid pa under 12 maneder. Da
er de klassifisert som kortsiktig gjeld.

All kjgp og salg av finansielle instrumenter er regnskapsfart pa
transaksjonsdagen. Transaksjonskostnader er inkludert i kostpris
med unntak av finansielle eiendeler holdt for handelsformal hvor
transaksjonskostnader kostnadsfares pa transaksjonsdagen.

Finansielle instrumenter som er holdt for handelsformal er
regnskapsfart til virkelig verdi. Virkelig verdi er bestemt av
kurser etablert i respektive markeder. Endringer i virkelig verdi
i finansielle instrumenter klassifisert som handelsformal blir
resultatfert og presentert under finansinntekter/-kostnader.

Investering i tilknyttede selskaper, hvor betydelig innflytelse
er utgvd av Green Reefers og/eller dets datterselskaper, er
resultatfart etter egenkapitalmetoden. Se naermere beskrivelse
under konsolidering.

Investeringer i selskaper med eierandel mellom 20-50% og
hvor Green Reefers har ubetydelig innflytelse er regnskapsfart
etter kostmetoden. Tilsvarende er investering pa under 20%
regnskapsfares etter kostmetoden.

Beholdinger
Beholdinger av bunkers er vurdert til laveste av anskaffelseskost
(etter FIFO metoden) og virkelig verdi (markedsverdi).
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Trade and other receivables
Trade and other receivables are recognised at cost less any
impairment loss.

Cash and cash equivalents

Cash equivalents are short-term liquid investments that can be
converted instantly into cash of a known amount and have a
maximum maturity of 3 months.

Taxes
The companies in the Group are subject to ordinary taxation.

The tax in the income statement covers the period’s tax payable
and change in deferred tax. Deferred tax/tax asset is calculated
at the nominal tax rate based on temporary differences between
accounting and tax values, and tax loss carried forward. Tax-
increasing and tax-reducing temporary differences that may
reverse during the same period are offset within the individual
legal entity that is subject to taxation.

Deferred tax assets are recognised when it is probable that the
company will have sufficient profit for tax purposes to utilise the
tax asset. On each balance sheet date the Group undertakes a
review of unrecognised deferred tax assets and their recognised
value. The Group recognises previously unrecognised deferred
tax assets to the extent that is has become probable that the
Group can utilise the deferred tax asset. Likewise the Group will
reduce the deferred tax asset to the extent the Group can no
longer utilise the deferred tax asset.

Deferred tax and deferred tax assets are presented net in the
balance sheet as long-term liabilities or non-current assets.

Tax payable and deferred tax are recognised directly in equity
to the extent they relate to items that are recognised directly in

equity.

Pensions
The company funds its pension liabilities vis-a-vis employees
through a group pension plan.

Accrued pension liabilities are calculated according to a straight-
line earning profile based on expected final salary. The liability
is discounted by the interest rate on 10-year government bonds
with a mark-up to take account of maturity. Provisions are made
for social security tax on accrued pension liabilities. The effect of
actuarial differences are recognised as income over the average
earning period when the accumulated effect at the beginning of
the period exceeds 10% of the higher of pension plan assets and
pension liabilities.

The net pension costs for the period are included in payroll
costs and cover the service cost and interest cost on the pension
liability for the period, less estimated return on pension plan
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Kundefordringer og andre fordringer
Kundefordringer og andre fordringer er regnskapsfert til anskaf-
felseskost fratrukket eventuelle tap ved verdifall.

Kontanter og kontantekvivalenter

Kontantekvivalenter er kortsiktige likvide investeringer som
omgaende kan konverteres til kontanter med et kjent belgp, og
med maksimal lgpetid pa 3 maneder.

Skatter
Selskapene i konsernet er underlagt ordinaer beskatning.

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter periodens
betalbare skatt og endring i utsatt skatt.

Utsatt skatt/skattefordel er beregnet med nominell skat-

tesats og pa grunnlag av de midlertidige forskjeller mellom
regnskapsmessige og skattemessige verdier, samt skattemessig
underskudd til fremfgring. Skattegkende og -reduserende
midlertidige forskjeller som kan reverseres i samme periode er
utlignet innenfor den enkelte juridiske enhet som er gjenstand
for beskatning.

Utsatt skattefordel er regnskapsfart nar det er sannsynlig at
selskapet vil ha tilstrekkelige skattemessige overskudd til & nyt-
tiggjere skattefordelen. P& hver balansedato foretar konsernet
en gjennomgang av ikke regnskapsfert utsatt skattefordel og
dets regnskapsfgrte verdi. Konsernet regnskapsferer tidligere
ikke regnskapsfert utsatt skattefordel i den grad det har blitt
sannsynlig at konsernet kan benytte seg av den utsatte skat-
tefordelen. Likeledes vil konsernet redusere utsatt skattefordel

i den grad konsernet ikke lenger kan nyttiggjere seg av den
utsatte skattefordelen.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel presenteres netto i balansen,
som langsiktig gjeld eller anleggsmiddel.

Betalbar skatt og utsatt skatt er regnskapsfart direkte mot
egenkapitalen i den grad dette relaterer seg til forhold som er
regnskapsfart direkte mot egenkapitalen.

Pensjoner
Selskapet finansierer sine pensjonsforpliktelser overfor de
ansatte gjennom en kollektiv pensjonsordning.

Opptjent pensjonsforpliktelse beregnes etter en lineger opptje-
ningsprofil basert pa forventet sluttlenn. Forpliktelsen er ned-
diskontert med renten pd 10 &rs statsobligasjon med et paslag
for & hensynta lgpetiden. Det avsettes for arbeidsgiveravgift pa
opptjent pensjonsforpliktelse. Virkning av estimatavvik resultat-
fares over gjennomsnittlig opptjeningstid nar den akkumulerte
virkning ved periodens begynnelse overstiger 10% av den
stgrste av pensjonsmidlene og pensjonsforpliktelsene.

Periodens netto pensjonskostnad inngar i lgnnskostnader og
omfatter periodens pensjonsopptjening og rentekostnad pa
forpliktelsen, fratrukket estimert avkastning pa pensjonsmidlene
samt amortisering av estimatavvik. Den beregnede palgpte pen-
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assets and amortisation of actuarial differences. The estimated
accrued pension liability is compared with the value of the pen-
sion plan assets and the difference is presented as a long-term
receivable/liability.

Estimates

The preparation of financial statements requires the manage-
ment to make judgements, estimates and assumptions that af-
fect the application of accounting policies and reported amounts
of assets and liabilities, income and expenses. These estimates
and associated assumptions are based on historical experience
and various other factors that are believed to be reasonable,
the results of which form the basis for determining the carrying
values of assets and liabilities that are not readily apparent from
other sources. Actual results may differ from these estimates.

Estimates and their underlying assumptions are reviewed on an
ongoing basis. Any adjustments of the accounting estimates are
recognised in the period in which the adjustments were made,
on condition that they concern this period only. If the adjust-
ments also concern future periods, the effect is distributed over
the current and future periods.

The judgement made by the management, which has consider-
able effect on the financial statements and estimates with
considerable risk of material adjustments in the next financial
year, is set forth in Note 25.

Provisions, contingent liabilities and contingent assets
Provisions are recognised when the Group has a present
obligation (legal or constructive) as a result of a past event, and
it is probable that an economic settlement will take place in
consequence of this obligation and a reliable estimate can be
made of the amount. Provisions are based on best estimate.

Contingent liabilities are not recognised in the annual financial
statements. Significant contingent liabilities are disclosed, with
the exception of contingent liabilities where the probability of

the liability occurring is remote.

A contingent asset is not recognised in the annual financial state-
ments, but is disclosed if there is a certain level of probability
that a benefit will accrue to the Group.

Classification and maintenance costs for chartered in ships
An accounting provision is made for annual drydocking/survey
costs. The annual cost consists of the period’s share of the esti-
mated total cost for the next survey/drydocking. The provision
is charged evenly over the interval between two drydockings,
normally 30 months. Ongoing maintenance is charged against
income when the maintenance takes place.

Government grants

Government grants are recognised where there is reasonable
assurance that the company meets the requirements for
receiving a grant. The grants reduce the costs they are meant to
compensate. See also Note 6.
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sjonsforpliktelsen sammenholdes med verdien av pensjonsmid-
lene og differansen presenteres som langsiktig fordring/gjeld.

Estimater

Utarbeidelse av finansregnskap krever at ledelsen gjgr vurderin-
ger og estimater og tar forutsetninger som pavirker anvendelsen
av regnskapsprinsipper og regnskapsfarte belgp pa eiendeler

og forpliktelser, inntekter og kostnader. Estimater og tilhgrende
forutsetninger er basert pé historisk erfaring og andre faktorer
som anses rimelige. Disse beregningene danner grunnlaget for
vurdering av balansefgrt verdi for eiendeler og forpliktelser som
ikke kommer klart frem av andre kilder. Faktiske resultat kan
avvike fra disse estimatene.

Estimater og de underliggende forutsetninger vurderes lgpende.
Endringer i regnskapsmessige estimater regnskapsfares i den
perioden endringene oppstér dersom de kun gjelder denne
perioden. Dersom endringene ogsa gjelder fremtidige perioder,
fordeles effekten over inneveerende og fremtidige perioder.

Vurderingen ledelsen har gjort, som har betydelig effekt pa
finansregnskapet og estimater med betydelig risiko for vesent-
lige justeringer i det neste regnskapsaret, er redegjort for i note
25.

Avsetninger, betingede forpliktelser og betingede eiendeler
En avsetning regnskapfares nar konsernet har en forpliktelse
(rettslig eller antatt) som felge av en tidligere hendelse, og det
er sannsynlig at det vil skje et gkonomisk oppgjer som falge av
denne forpliktelsen og belagpets starrelse kan males palitelig.
Avsetninger blir basert pa beste esmimat.

Betingede forpliktelser er ikke regnskapsfart i arsregnskapet. Det
er opplyst om vesentlige betingede forpliktelser, med unntak av

betingede forpliktelser hvor sannsynligheten for forpliktelsen er

lav.

En betinget eiendel er ikke regnskapsfart i arsregnskapet, men
opplyst om dersom det foreligger en viss sannsynlighet for at en
fordel vil tilflyte konsernet.

Klassifikasjon- og vedlikeholdskostnader innleide skip

Det avsettes regnskapsmessig et arlig belap til dokking/klas-
sekostnader. Arlig kostnad utgjer periodens andel av forventet
totalkostnad for neste klasse/dokking. Kostnadene fordeles
jevnt over perioden frem til neste dokking, normalt 30 maneder.
Lepende vedlikehold belastes driftsresultatet nar vedlikeholdet
finner sted.

Offentlige tilskudd

Offentlige tilskudd er regnskapsfart nar det foreligger rimelig
sikkert at selskapet oppfyller betingelsene for & fa tilskudd.
Tilskuddene reduserer de kostnader de er ment & kompensere.
Se forgvrig note 6.
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Borrowing costs
Borrowing costs are amortised over the term of the loan and
classified as an interest expense.

Dividend

Dividend proposed by the Board of Directors is not presented
as a liability in the balance sheet until it is approved by the
Company’s Annual General Meeting.

Cash flow statement
The cash flow statement is prepared according to the direct
method.

Segment reporting

Green Reefers is engaged in shipping activities and terminal
operations. Terminal activities have little external revenues and
earnings and do not meet the criteria for a separate segment
subject to reporting requirements.

The Company has reported in a note on sales revenues from
different geographic areas since reliable data for other items
cannot be obtained.

Comparative figures

As comparative figures, 2004 has been restated according to
IFRS and presented in USD. In addition, the figures for 2004 are
presented in accordance with NGAAP and shown in NOK with
comparable figures for 2003.
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L&nekostnader
Kostnader ved laneopptak amortiseres over lanets lgpetid og
klassifiseres som rentekostnad.

Utbytte
Utbytte, foreslatt av styret, presenteres ikke som forpliktelse i
balansen far det er vedtatt av selskapets generalforsamling.

Kontantstrgmoppstilling
Kontantstrgmoppstilling er utarbeidet etter direkte metode.

Segmentrapportering

Green Reefers driver shippingaktiviteter og terminalvirksomhet.
Terminalaktiviteten har liten ekstern omsetning og inntjening og
mgter ikke kriteriene som eget rapporteringspliktig segment.

Selskapet har opplyst i note om omsetning fra forskjellige
geografiske omrader da det ikke kan fremskaffes palitelige data
for andre poster.

Sammenstillingstall

Som sammenstillingstall er 2004 omarbeidet i henhold til IFRS
og presentert i usp. | tillegg er tallene for 2004 presentert i
henhold til NGAAP og vist i Nok med sammenlignbare tall for
2003.
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NOTE 2 WAGES, NUMBER OF EMPLOYEES, BENEFITS AND LOANS TO EMPLOYEES

(usb 1000)

WAGES AND SOCIAL COSTS
Salaries

Social security tax

Pension costs seamen

Pension cost

Other benefits

Wages and social costs, in total

specified,

Personnel vessels
Personnel other
Personnel costs, in total

Average number of employees
for the accounting year

COMPENSATION AND BENEFITS
TO MANAGEMENT

(usn)

Salaries

Bonus

Pension cost

Profit on share options
Other benefits

Total

(usn)
Salaries

The company has no agreement for
severance payment.

The company has no share based salary.

AUDITORS REMUNERATION FOR
Auditing

Attestation services

Tax consulting

Other assistance

NOTE 3 OPERATING COSTS SPECIFIED BY NATURE

(usb 1000)

Crew salaries
Other vessel operating cost
Vessel operating costs, in total

Salaries other
Other operationg costs

QOther operating costs, in total
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LANNSKOSTNADER, ANTALL ANSATTE, GODTGI@RELSE, LAN TIL ANSATTE

(usp 1000)
2005 2004 L@NN OG SOSIALE KOSTNADER
12 866 12126 Lanninger
1209 1291 Arbeidsgiveravgift
133 125 Reders andel pensjon til sjgmenn
352 323 Pensjonskostnader
1755 1603 Andre ytelser
16 315 15 467 Sum lgnn og sosiale kostnader
som fordeles slik;
9497 9169 Personell skip
6818 6298 Personell gvrige
16 315 15 467 sum personell kostnader
401 406 Gjennomsnittlig antall ansatte
i lapet av regnskapséret
YTELSER TIL LEDENDE
President Other management ANSATTE
Adm.direktar @vrig ledelse
2005 2004 2005 2004 (usp)
239 017 219478 428 559 366611 Lann
23339 14935 31119 21656  Bonus
30103 17 897 52 083 36586  Pensjonsutgifter
72 376 146 497 Gevinst aksjeopsjoner
9334 9110 13188 10967  Andre godtgjerelser
301793 333796 524 949 584317 Sum
The board/styret
2005 2004 (uso)
117 696 41 456 Honorar
Selskapet har ingen avtaler om
sluttvederlag.
Selskapet har ikke aksjebasert
avlanning.
2005 2004 REVISOR
173 121 Revisjon
2 2 Attestasjonstjenester
8 17 Skatteradgivning
52 6 Annen bistand
DRIFTSKOSTNADER, SPES. ETTER ART
2005 2004 (uso 2000)
9497 9169 Lannskostnader mannskap
17053 10539 Andre driftskostnader skip
26 550 19708 Sum driftskostnader skip
6818 6298 Lannskostnader andre
4196 3320 Andre driftskostnader
11014 9618 Sum andre driftskostnader
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NOTE 4 PENSION COSTS, FUNDS AND ACCRUED PENSION LIABILITIES

The company has defined benefit pension plans for its employ-
ees. The pension plans cover 109 office employees and seagoing
personnel, of which 14 were retirees in 2005. The retirement age
is 67 for office employees. Pension from 67 years is covered of
the defined benefit plan and Social Security. Maximum pension,
after 30 years service in the defined benefit plan and 40 years
in the national social security, is about 66% of yearly salary
at retirement age limited to 12G. The retirement age is 60 for
seagoing personnel. The pension plan covers abt. 60% of salary
level at retirement with 30 years employment, and a deduction
is made for estimated benefits paid from the social security
“Pension Insurance for Seamen”. Pension benefits are funded
(insured) with life insurance companies from the age of 60 until
the age fo 67. After the age of 67 pension benefits are paid from
the Social Security.

(usp 1000)

NET PENSION COST 2005
Present value of current year’s service cost 332
Interest cost on pension liability 182
Expected return on pension plan assets -206
Actuarial gains and losses 1
Employer’s social cost 43
Net pension cost of the year 352
ACCRUED PENSION LIABILITIES

AND PREMIUM FUNDS SECURED

PLANS

Actuarial present value of benefit obligation -5 176
Actuarial value of pension premium funds 3666
Accrued employer’s social cost 213
Estimate changes not included in profit and loss

statement 1765
Net pension obligations/

(Net pension funds) 42
Changes in pension liabilities:

Net liahilities 1/1 -227
Allocated to pension cost in profit & loss -352
Premium payment 610
Currency adjustment 1
Net balance pension liabilities 42
THE ACTUARIAL CALCULATION HAS BEEN 2005
MADE BY THE INSURANCE COMPANY BASED ON THE

FOLLOWING ASSUMPTIONS:

Discount rate 1/1 5.0%
Discount rate 31/12 4.0%
Wage increase 2.0%
Pension increase 2.0%
Increase in base amount, G 2.0%
Expected yield rate pension funds 6.0%

Voluntary termination members +/- 40 years 2%/ 5%
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PENSJONSKOSTNADER, MIDLER OG FORPLIKTELSER

Selskapet har foretakspensjonsordning i livsforsikrigsselskap

for sine ansatte. Pensjonsordningene omfatter 109 kontoran-
satte og seilende personell, hvorav 14 mottok pensjon i 2005.
Pensjonsalderen er 67 ar for kontoransatte. Pensjon fra fylte

67 ar omfatter ytelser fra foretakspensjonsordningen og ytelser
fra Folketrygden. Full alderspensjon, etter 30 &rs opptjenings-

tid i foretakspensjonsordningen og 40 ars opptjeningstid |
Folketrygden, utgjer tilngermet 66% av pensjonsgrunnlaget,
begrenset til 12G. Pensjonalderen er 60 &r for seilende personell.
Den kollektive pensjonsforsikringen utgjer tilnsermet 60% av
pensjonsgrunnlaget ved 30 ars opptjeningstid, og blir samordnet
med «Pensjonstrygden for sjgmenn». Pensjonsytelser dekkes av
selskapets pensjonsordning i livsforsikringsselskapet fra fylte 60
ar til fylte 67 ar. Fra fylte 67 ar blir alderspensjonen utbetalt av
Folketrygden.

(uso 1000)
2004 NETTO PENSIONSKOSTNAD
270 Naverdi av arets pensjonsopptjening
160 Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen
-184 Forventet avkastning pa pensjonsmidlene
Resultatfart estimatavvik
77 Periodisert arbeidsgiveravgift
323 Netto pensjonskostnad

BEREGNEDE PENSIONSFORPLIKTELSER
0G PENSJONSMIDLER SIKREDE

ORDNINGER
-3911 Beregnede pensjonsforpliktelser
3409 Pensjonsmidler til markedsverdi
71 Periodisert arbeidsgiveravgift
347 Ikke resultatfert estimatavvik

Netto pensjonsforpliktelse/

221 (Netto pensjonsmidler)
Endring pensjonforpliktelser:

-243 Netto forpliktelser 1/1
-323 Resultatfart pensjonskostnad

360 Premiebetalinger

22 Agiojustering

221 Netto balansefart pensjonsforpliktelse
2004 BEREGNINGEN ER FORETATT AV

LIVSFORSIKRINGSSELSKAPET,
BASERT PA FOLGENDE FORUTSETNINGER:

5.75% Diskonteringsrente 1/1
5.0% Diskonteringsrente 31/12
2.0% Arlig lannsvekst
2.0% Arlig pensjonsregulering
2.0% Arlig okning i G
6.0% Forventet avkastning pa fondsmidler
2% / 5% Frivillig avgang medl. over/under 40 &r

GREEN REEFERS GROUP

Best estimate per 31/12 is based on number of
members and assumptions 31/12. Discount rate is
the only assumption which is changed since 1/1.
Actual yield on pensionresources is not determined.
Best estimate for the actual yield is estimated at 7%
(6% i 2004).

NOTE5 TAXES
(usb 1000)

TAXES
Taxes payable
Changes in deferred taxes

Taxes, in total

DEFERRED TAXES/
(DEFERRED TAX ADVANTAGE)

Tax effect of temporary differences:

Vessels

Other fixed assets

Deferred capital losses

Net pension funds

Other temporary differences
Tax loss carried forward

Tax effect temporary differences, in total

Tax rate
Deferred tax advantage

Deferred tax assets are calculated on tax
reducing items the company can benefit from.

RECONCILIATE FROM NOMINAL TO
ACTUAL TAX RATE:

Profit & loss before taxes

Nominal tax rate

Anticipate income tax due to nominal
tax rate

Permanent differences
Reevaluation deferred tax assets
Other

Tax rate

Effective tax rate

2005

-1410
1411

4639

-10 216
12

-59
9153

-14 850

28%
-14 850

2005

18 823
28%

-5270
442
5004
-1586
-1410
749 %

2004

7690
7690

-909
-252
-12.589

761
-8948

21957

28%
-16 261

2004

13723
28%

-3 842
102
10530
900
7690

-56.03 %

Notes noter H

Beste estimat pr. 31/12 er basert pa antall
medlemmer og forutsetninger 31/12.
Diskonteringsrenten er eneste forutsetnin-
gen som er endret fra /1.

Faktisk avkastning pa pensjonsmidlene er
ikke fastlagt. Beste estimat for faktisk
avkasningen er estimert til 7% (6% i 2004).

SKATTER
(usp 1000)

ARETS SKATTEKOSTNAD
Betalbar skatt
Endring utsatt skatt

Sum skattekostnad

UTSATT SKATT/
(SKATTEFORDEL)

Skatteeffekten av midlertidige forskjeller:

Skip

@vrige anleggsmidler

Gevinst- og taps konto 00
Pensjonsmidler

@vrige midlertidige forskjeller

Skattemessig underskudd til fremfaring

Sum skatteeffekt av midlertidige forskjeller

Anvendt skattesats
Utsatt skattefordel

Utsatt skattefordel balansefares med
utgangspunkt i forventet utnyttelse av
fremfarbare underskudd og
midlertidige forskjeller.

AVSTEMMING FRA NOMINELLE TIL
FAKTISK SKATTESATS:

Resultat far skattekostnad

Nominell skattesats

Forventet inntektsskatt etter nominell
skattesats

Permanente forskjeller

Tidligere ikke balansefart utsatt skattefordel
Andre poster

Skattekostnad

Effektiv skattesats
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NOTE 6 PUBLIC OF FUNDS OFFENTLIGE TILSKUDD NOTE 9 OTHER SHARES ANDRE AKSIER OG ANDELER
The group has received fund for training of norwegian crew. Konsernet har mottatt tilskudd til opplzering (usp 1000) Business (usb 1000)
The funds are booked agains wages. av norsk mannskap pa skipene. office Voting rights and ownership Balance Balance
Tilskuddet er fart mot lannskostnader. Forretnings-
(usp 1000) 2005 2004 (uso 1000) Company kontor Stemmeog eierandel Balanse Balanse Selskap
Public of funds 99 39 Offentlig tilskudd 2005 2004 2005 2004
Helgeland Fryseterminal AS Norway 37.0% 29.4% 221 155 Helgeland Fryseterminal AS
Sea Land Forwarding Ltd. Russia 50.0% 50% 34 34 Sea Land Forwarding Ltd.
NOTE7 SHARES IN SUBSIDIARIES AKSJER | DATTERSELSKAPER Tannevold Reefer 2 KS Norway 6.0% 62/0 9 9 Tennevold Reefer 2 KS
Business office Voting and ownership Green Autumn KS Norway 26% 368 Green Autumn KS
. . Tennevold Reefer 4 KS Norway 26% 493 Tonnevold Reefer 4 KS
Company Forretningskontor Stemme- og eierandel Selskap
Green Bergen KS Norway 10.0% 10% 54 18 Green Bergen KS
2005 2004 Green Selje KS Norway 3.5% 215 Green Selje KS
Green Bergen Ltd. Malta 100 % 100 % Green Bergen Ltd. Andre aksjer 19 23 Other shares
Green Chartering AS Norway 100 % 100 % Green Chartering AS Other shares, in total 644 1186 Sum andre aksjer
Green Management AS Norway 100 % 100 % Green Management AS
Green Shipping AS Norway 100 % 100 % Green Shipping AS
Green Bergen AS *) Norway 100 % 100 % Green Bergen AS *)
Green Como AS *) Norway 100 % 100 % Green Como AS *)
. . NOTE 10 TANGIBLE FIXED ASSETS VARIGE DRIFTSMIDLER
Green Sailor AS *) Norway 100 % 100 % Green Sailor AS *) Other
Green Terminals AS Norway 100 % 100 % Green Terminals AS Vessels Dockin Terminals  fived assets Total Total
Green Reefers Sp. 200 **) Isle of Man 100 % 100 % Green Reefers Sp. 200 **) 9 Andre
Green Reefers Polska Ltd **) Poland 100 % 100 % Green Reefers Polska Ltd **) . . . I
. . , . usp 1000 Ski Dokking ~ Terminaler  driftsmidler 2005 2004 usp 1000
Green Terminal Malay AS **) Norway 100 % 100 % Green Terminal Malay AS **) ( ) P L ( )
. o . 0 0, H *%
ZAO Green Terminal ™) Russia 100% 100% ZAO Green Terminal ™) Cost 1/1 90806 2283 4854 2287 100230 89073  Kostpris /1
Nomadic International AS Norway 100 % 100 % Nomadic International AS )
. . Investments 87 133 4679 1055 = 92866 12274  Tilgang
Green WSI Terminal LLC USA 55 % Green WSI Terminal LLC sale 40746 2706 163 40 44017 1338 Avaan
Green Autumn KS Norway 58 % Green Autumn KS gang
Cost 31/12 137193 4256 4691 2940 149079 100009  Kostpris 31/12
*) Subsidiary of Green Shipping AS *) Datterselskap av Green Shipping AS o o
*¥) Subsidiary of Terminals AS *¥) Datterselskap av Green Terminals AS Accumulated depreciation 1/1 33556 869 415 1623 = 36463 43143  Akkumulerte av- og nedskrivninger 1/1
Ordinary depreciation 5967 1671 141 259 8038 4188  Ordinaere avskrivninger
Write-downs/ reversal write-downs -9760  Nedskrivninger/ reversering nedskrivninger
NOTE 8 SHARES IN ASSOCIATED COMPANIES AKSIER | TILKNYTTEDE SELSKAPER Sale 18 504 1452 34120298 1327 Avgang
(150 1000) BUsiness (150 1000) Accumulated depreciation 31/12 21019 1088 556 1541 24204 36244  Akkumulerte av- og nedskrivninger 31/12
office Voting rights and ownership Balance Balance )
Forretnings- Book value 31/12 116 173 3168 4135 1399 124875 63765  Bokfart verdi 31/12
Company kontor Stemmeog eierandel Balanse Balanse Selskap Depreciationplan/useful life 30years/ar 30 months/mnd 25 years/ar  3-7 years/ar Avskrivningsplan/levetid
2005 2004 2005 2004 Depreciations method lineary lineary lineary lineary Avskrivningsmetode
linezert linezert linezert linezert
Odra Industries ASA Norway 31.0% 23.9% 2811 1502 Odra Industries ASA
Kloosterboer Terminal Norway AS Norway 34.0% 1184 Kloosterboer Terminal Norway AS
UAB Green Terminal Litauen 50.0% 50.0% 972 914 UAB Green Terminal
Green Pacific DIS Norway 24.75% 223 Green Pacific DIS
Shares in associated companies, in total 3560 3600 Sum aksjer i tilknyttede selskaper
Balance 1/1 3600 2695 Balanse 1/1
Investments 1078 961 Tilgang
Sale 1184 Avgang
Profit (loss) for the year 125 -88  Aretsresultat
Foreign currency translation -59 32 Omregningsdifferanse

Balance 31/12 3560 3600 Balanse 31/12
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NOTE 11  LIABILITIES SECURED BY
(usp 1000)

MORTGAGES

Mortgage debt

is secured by assets

with the following book values;

Vessels

Terminals

Trade receivables

Cash and cash equivalents
Assets, in total

NOTE12  GUARANTEES
Guarantees exceeding
debts in balance sheet:

Committed unpaid LP-capital
Other guarantees
Guarantees, in total

NOTE 13  OTHER-LONG TERM ASSETS
Loans to employees

Receivables from associated companies
Other long-term assets

Other long-term assets, in total

NOTE 14  OTHER SHORT-TERM LIABILITIES
Provision for future periodical maintenance
Liabilities financial lease

Other short-term liabilities

Other short-term liabilities, in total

NOTE 15  CASH AND CASH EQUVIVALENTS
Cash and cash equivalents in Nok

Cash and cash equivalents in usp

Cash and cash equivalents in EuR

Cash and cash equivalents, in total

Cash and cash equivalents in KS-company hereof
Restricted cash and cash equivalence hereof

Unused drawing rights

The company has a consolidated bankaccount
facility which allows withdrawals in both uso, EuR
and Nok. There is no overdraft limit attached to
this facility or to other bank accounts in the

group.

2005

73 868

108 787
4135
6499

19 068

138 489

310

310

182
677
1086
1945

197

10 646
6571
17 415

5610
35689

-17 677

23 623

153
937

10 600

2004

33926

58 663
4433
3192
3934

70222

498
185
683

229
1515
170
1914

86

7065
7151

-4233
14022
-1809

7981
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PANTSTILLELSER
(uso 1000)

For gjeld
er avgitt pant i eiendeler
til felgende bokfart verdi;

Skip

Terminaler
Kundefordringer
Bankinnskudd
Sum eiendeler

GARANTIFORPLIKTELSER
Garantiforpliktelser utover
bokfart gjeld utgjer.

Kommittert uinnbetalt KS-kapital
Andre garantier
Sum garantiforpliktelser

ANDRE LANGSIKTIGE FORDRINGER
Lan til ansatte

Fordringer tilknyttede selskaper
Andre langsiktige fordringer

Sum andre langsiktige fordringer

ANNEN KORTSIKTIG GIELD
Avsetning til periodisk vedlikehold
Gjeld finansiell lease

Annen kortsiktig gjeld

Sum annen Kortsiktig gjeld

BANKINNSKUDD

Bankinnskudd i Nok
Bankinnskudd i uso
Bankinnskudd i uR
Sum bankinnskudd

Herav bankinnskudd KS-selskap
Herav sperret bankinnskudd

Ubenyttet trekkfasilitet

Selskapet har en konsernkonto med

mulighet for trekk i usb, EUR og Nok. Det er

ingen kassekredittramme knyttet til

konsernkontoen eller andre bankkontoer

i konsernet.

GREEN REEFERS GROUP

NOTE 16 FINANCIAL INSTRUMENTS

Financial risk

Green Reefers conducts international activity and is exposed to
fluctuations in interest and foreign exchange rates as well as bunkers
prices.

The company endeavours to reduce its exposure through the composition
of its contract portfolio with regard to currency and bunkers. In addition, it
employs derivatives to a certain extent in order to uncover exposure that
is evaluated as too high in relation to the company’s strategy. Routines for
risk management are adopted by the Board of Directors and undertaken
by the company’s Finance Department.

The company employs derivatives solely in order to cover risk and
contracts are not made in order to speculate in financial gains. Derivative
contracts are made solely with counterparties that are considered to have
a high credit-rating.

Credit risk

The company has no major credit risk related to an individual counterparty
or several counterparties who can be seen as a group.

Long-term receivables apply mainly to lending to employees and
associates. The credit risk on receivables is regarded as low.

The company has guidelines to ensure that sales are made to customers
who have not previously had major problems with payment, and that
outstanding receivables are settled concurrently. Historically speaking,

the Group has not experienced major losses on trade receivables.

Interest rate risk

Balance-sheet items that are exposed to interest-rate risk are long-term
receivables, bank deposits and mortgage debt.

The company has floating interest rates on its mortgage loans, that is,
that the interest rate renewals are made within a 12-month period. On
average, the interest rate for the company’s mortgage loans at 31 Decem-
ber 2005 was set for five months at a rate, including margin, of 5.9% and
3.8% in usD and EuR respectively. At 31 December 2005 total mortgage
loans were usb 73.9 million. A 1% change in interest rate levels will thus
affect the company’s profit by usp 0.7 million.

The effective interest rate on mortgage debt may be read off from Note
17.

Foreign exchange risk

Of the company’s revenues, 85% are in usp, which is the company’s
functional currency. On the costs side, about two-thirds are in usp, while
the rest is composed of Nok and EUR. Results-wise, therefore, the company
has net exposure through revenues in usb and costs in Nok and Eur. At the
end of the year the company had no foreign exchange hedging contracts.

Ship values are normally expressed in usp, whereas the terminals are
expressed in local exchange. At 31 December 2005, outstanding
mortgage loans of usp 73.9 million are divided between the currencies as
follows:

uso 44.7 (60 %)
EUR 22.4 (36 %)
NOK 174 ( 3%)

Notes noter

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Finansielle risiko

Green Reefers driver internasjonal virksomhet og er utsatt
svingninger i rente og valuta kurser samt bunkerspriser.
Selskapet tilstreber & redusere eksponeringen gjennom
sammensetningen av kontraktportefgljen mht. valuta/
bunkers. | tillegg benyttes derivater i en viss utstrekning
for & avdekke eksponering som vurderes a veere for hgy i
forhold til selskapets strategi. Rutiner for risikostyring er
vedtatt av styret og foretas av selskapets finansavdeling.
Selskapet benytter derivater kun for & avdekke

risiko og det inngas ikke kontrakter for & spekulere i
finansielle gevinster. Derivatkontrakter inngas kun med
motpart som vurderes & ha hgy kredittverdighet.

Kredittrisiko

Selskapet har ingen vesentlig kredittrisiko knyttet til en enkelt
motpart eller flere motparter som kan ses pa som en gruppe.
Langsiktige fordringer gjelder i all hovedsak

utlan til ansatte og tilknyttede selskaper.

Kredittrisikoen pa fordringene anses som lav.

Selskapet har retningslinjer for & pase at salg foretas til kunder
som ikke har hatt vesentlige problemer med betaling tidligere
og at utestaende fordringer gjeres opp lgpende. Konsernet
har historisk sett ikke hatt vesentlige tap pa kundefordringer.

Renterisiko

Balanseposter som er utsatt for renterisiko er langsiktige
fordringer, bankinnskudd og pantegjeld.

Selskapet har flytende rente pa sine pantelan; dvs. at
rentefornyelsene gjgres innenfor et 12 maneders intervall.
Renten for selskapets pantelan pr. 31/12-05 var i gjennomsnitt
fastsatt for 5 maneder til en rente inklusiv margin pa 5,9 % og
3,8 % i henholdsvis usD og EUR. Samlet pantelan pr. 31/12-2005
utgjorde usp 73,9 millioner. En endring i rentenivaet pa 1 % vil
séledes pavirke selskapets resultat med ca. usp 0,7 millioner.
Effektiv rente pa pantegjelden fremgar av note 17.

Valutarisiko

85 % av selskapets inntekter er i usb som er selskapets
funksjonelle valuta. P& utgiftssiden er ca. 2/3 i usp,
mens resterende utgjgres av NoK og EUR. Selskapet har
resultatmessig dermed en netto eksponering gjennom
inntekter i usb og utgifter i NOK og EUR. Selskapet har
ved arsskiftet ingen valutasikringskontrakter.

Skipsverdier fastsettes normalt i usb, mens terminalene
prises i lokal valuta. Utestdende pantelan pd usp 73,9
millioner er pr. 31/12-2005 valutafordelt som falger:

UsD 44,7 (60 %)
EUR 22,4 (36 %)
NOK 17,4 ( 3 %)
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Cash flow risk

The company makes active use of a system for planning and predicting
cash flow trends so as to secure a stable and secure development.
Pursuant to applicable loan agreements, the company shall always have a
minimum liquidity reserve that corresponds to the next twelve months’
instalments on mortgage loans of usp 7.7 million. Surplus liquidity shall be
placed in banks on the best possible terms.

Unused overdraft facilities may be read off from Note 15.

Qil price risk

The company is affected by bunkers price trends. Over time, increased
bunkers prices will be charged on to the customer via increased freight
rates, but in a shorter-term perspective this will not necessarily be the
case. The company safeguards some of its bunkers needs through bunkers
clauses in the freight contracts with the customers plus financial hedging,
but the bulk of the bunkers are bought in the spot market. The company
has no contracts with suppliers of bunkers.

The bunkers clauses in the freight contracts are regarded as closely
related to the freight contracts and are not, therefore, regarded as inbuilt
derivatives. The bunkers hedge is classified as being held for trading and
the changes in value are recognised in the income statement concurrently
as financial income and financial expense.

Instrument Volume  uso/mt Balanse (uso 1000)
Bunkershedge 12 000 MT  293.50 -306
Fair value

Fair value of the bunkers hedge is calculated on the basis of the market
price established in the respective market.

Fair value of current receivables and liahilities is approximately equal to
book value on the grounds of short maturity.

Fair value of long-term receivables and liabilities is approximately equal

to book value, as these items have floating interest rates on market terms.

NOTE 17 LONG-TERM LIABILITIES
Effektiv Interest

interest rate due
Effektiv Rente-

(usp 1000) rentesats forfall
Mortgage loans usb 479 % 2006
Mortgage loans Eur 344% 2006
Mortgage loans Nok 517 % 2006
Mortgage loans, in total
First years instalments
Long term mortgage loans
Maturity - years 2006 2007 2008
Instalments 7698 7713 7928

Balloon
Total 7698 7713 7928

GREEN REEFERS GROUP

Likviditetsrisiko

Selskapet anvender aktivt et system for & planlegge og
prognostisere utviklingen i likviditeten for & sikre en stabil

og trygg utvikling. 1 henhold til gjeldende laneavtaler skal
selskapet alltid ha en minimum likviditetsreserve som tilsvarer
neste 12 maneders avdrag pa pantelan pa uso 7,7 mill.
Overskuddslikviditet plasseres i banker til beste betingelser.
Ubenyttede trekkfasiliteter framgar av note 15.

Oljeprisrisiko

Selskapet er pavirket av utviklingen i bunkersprisen. Over tid

vil gkte bunkerspriser belastes videre til kunden gjennom gkte
fraktrater, men i et kortere perspektiv vil dette ikke ngdvendigvis
veere tilfelle. Selskapet sikrer noe av sine bunkersbehov gjennom
bunkersklausuler i fraktkontraktene med kundene og finansiell
hedging, men hoveddelen av bunkers kjgpes i spotmarkedet.
Selskapet har ingen kontrakter med leverandgrer av bunkers.
Bunkersklausuler i fraktkontraktene anses & veere i neer

relasjon til fraktkontraktene og anses derfor ikke & vaere
innbygde derivater. Bunkershedge klassifiseres som

holdt for handelsformél og verdiendringene resultatfares
lapende som finansinntekt og finanskostnad.

Instrument Volum usp/mt Balanse (usp 1000)
Bunkershedge 12 000 MT 293,50 -306
Virkelig verdi

Virkelig verdi av bunkershedge er beregnet ut i fra markedspris
etablert i respektivt marked.

Virkelig verdi av kortsiktige fordringer/-gjeld er tilnsermet lik
bokfart verdi p& grunn av kort lgpetid.
Virkelig verdi av langsiktige fordringer/-gjeld er tilnzermet lik

bokfart verdi da disse postene har flytende rente til
markedsvilkar.

LANGSIKTIG GELD
Balance Balance
Balanse Balanse
2005 2004 (uso 1000)

44 673 26 555
26 617 3975
2577 3396

Pantegjeld usp
Pantegjeld Eur
Pantegjeld Nok

73 868 33926
7698 5831

66 170 28095

Sum pantegjeld
Farste ars avdrag langsiktig gjeld

Langsiktig pantegjeld

2009 2010 2011 Forfallsstruktur - &
7428 4194 570 Avdrag

38337 Ballong
7428 42531 570 Sum

GREEN REEFERS GROUP

NOTE 18  FINANCIAL LEASE

The vessel Green Bergen is on timecharter until
June 2006, after which the company has a
purchase obligation.

The net present value of the purchase price is
included in short term liabilities and is due in
June 2006.

(usb 1000)

Book value vessel
Book value obligation
Nominal value timecharter-hire

NOTE 19 LEASE CONTRACTS
(usb 1000)

Timecharter hire

At the turn of the year the company has
four vessels on time-charter. The contracts
expire during 2006.

First year

Total timecharter hire

Bareboat hire
The company has one vessell on bareboat
charter. The agreement runs til December 2010

First year
From 1 to 5 years

Total bareboat hire

Office lease
The company has a 5 year office lease

contract in Bergen. The contract runs until
2009 with option for an additional 5 years
at the same terms.

First year
From 1 to 5 years

Total office lease

Total lease contracts

Discount rate

Diskonterings-

rente

6.50 %
2005 2004
6672 5670
6672 5670
4090 1808
5888 8 386
9978 10 194
244 199
513 630
757 829
14 418 13 262

Balance
Balanse
2005

10 555
10 646
959

Balance
Balanse
2004

Notes noter H

FINANSIELLE LEASE

Skipet Green Bergen er innleiet pa
timecharter frem til juni 2006, hvoretter
selskapet har en kjgpeforpliktelse.

Naverdi av kjepesum er Klassifisert som
kortsiktig gjeld og forfaller i sin helhet i juni
2006.

(usp 1000)

Bokfart verdi skip
Bokfart verdi forpliktelse
Nominell verdi TC forpliktelse

LEIEFORPLIKTELSER
(usp 1000)

TC forpliktelser

Selskapet har ved arsskiftet fire skip pa
timecharter.

Kontraktene utgar i lapet av 2006.
Farste ar

53

Sum TC forpliktelser

Barehoat forpliktelser
Selskapet har bareboatforpliktelse pa ett

skip. Avtalen Igper til desember 2010

Farste &r
Fra1til5ar

Sum bareboatforpliktelser

Leie kontorlokaler
Selskapet har en 5 ars leieavtale for

kontorlokaler i Bergen. Avtalen laper til
2009 med opsjon pa ytterligere 5 ar pa
samme leievilkar.

Forste &r

Fraltil5ar

Sum leie kontorlokaler

Sum leieforpliktelser
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NOTE 20 PROFIT (LOSS) PER SHARE

Profit (loss) per share is calculated on
the consolidated profit (loss) divided by the
average number of shares issued.

Profit (loss) - majority interest (uso 1000)

Average number of shares
Average number of options
Average diluted number of shares

Profit (loss) per share (Usp)
Diluted profit (loss) per share (uso)

NOTE 21 SHAREDS OWNED BY THE BOARD OF
DIRECTORS AND OTHERS
Shares owned by members of the Board
and by the auditors at year-end, including
shares owned by immediate family
members and/or controlled companies, are
as follows:
Krisitian Eidesvik
Per Gunnar Solstad
Bernt Daniel Odfjell
Nils Arve Drgnen
Peder Engeset
Toril Eidesvik

Ernst & Young AS (revisor/auditor)

Erik Thulin, Man.Dir. owns 433 268 shares.

2005 2004

17 423 21413

139 665 093 121 366 510
2150 000

139 665 093 123 516 510
012 018

012 017

52 614 440
14734 863
12 755 254
6834778
553 551
271000

0

GREEN REEFERS GROUP

RESULTAT PR. AKSIE

Resultat pr. aksje er beregnet av
konsernresultat dividert pa veid
gjennomsnitt av utestaende aksjer.

Majoritetens andel av resultat (usb 1000)

Gjennomsnittlig antall aksjer
Gjennomsnittlig antall opsjoner
Gjennomsnittlig utvannet antall aksjer

Resultat pr. Aksje (us)
Utvannet resultat pr. aksje (uso)

AKSIER EIET AV STYRET M.FL.

Selskapets styre og revisor eier falgende
aksjer pr. 31/12-2005. Tallene inkluderer
aksjer eiet av neermeste familie og
kontrollerte selskaper:

Erik Thulin, adm. direkter eier
433 268 aksjer.

GREEN REEFERS GROUP

NOTE 22 RELATED PARTIES

Green Reefers ASA is the parent company of the group.

The group has undertaken various transactions with related parties. All transactions are
part of the general activity and the agreements has been carried out on market terms
in accordance with Limited Liability Companies Act § 3-8 and § 3-9.

Transactions with the management and the Board (salaries) can be found in note 2.
Other transactions are listed below.

Notes noter H

N/ERSTAENDE PARTER

Konsernets morselskap er Green Reefers ASA.

Konsemet har foretatt ulike transaksjoner med neerstéende parter. Alle transaksjoner
er foretatt som del av den ordingere virksomheten og avtalene er gjennomfart pa
markedsmessige vilkar i samsvar med aksjeloven § 3-8 og § 3-9.

Transaksjoner med ledende ansatte og styret (avlgnning)

fremgar av note 2. @vrige transaksjoner oppsummeres nedentor.

Number Transactions Balance
Related party Contract of vessels Transaksjoner Balanse
Neerstaende Avtale Antall skip 2005 2004 31/12-2005 31/12-2004
Caiano AS with subsidiaries Poolagreement 5 K. Eidesvik 15142 12 404 1572 1697
Green Crystal AS Poolagreement 1 a) 2875 2627 330 364
Green Selje KS Poolagreement 1 h) 3106 2418 319 314
Green Express KS Bareboat hire 1 €) 1746 1250 0 0
Wilson Ships AS Timecharter 1 K. Eidesvik 3798 3147 109 158
Caiano AS with subsidiaries Management fees 5 K. Eidesvik 1047 1045 0 0
Green Crystal AS Management fees 1 a) 286 272 0 0
Green Selje KS Management fees 1 h) 186 182 0 0
Green Express KS Management fees 1 €) 29 27 0 0
a) 95 % are owned directly/indirectly by board members. a) 95 % er eiet direkte/indirekte av styremedlemmer.
b) 58 % are owned directly/indirectly by board members. h) 58 % er eiet direkte/indirekte av styremedlemmer. 55
4.5 % are owned by the key management. 4,5 % er eiet av administrasjonen.
¢) 27 % are owned directly/indirectly by board members. ¢) 27 % er eiet direkte/indirekte av styremedlemmer.
5% are owned by the key management. 5% er eiet av adminstrasjonen.
NOTE 23 TC-HIRE TC-HYRE
(usp 1000) 2005 2004 (uso 1000)
TC-hire to poolmembers 21223 17 449 TC-hyre til pooldeltakere
Other TC-hire 15043 4035 Annen TGhyre
TC-hire, in total 36 266 21484 Sum TG-hyre
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NOTE 24 SEGMENT INFORMATION SEGMENT INFORMASION NOTE 26 SHARE CAPITAL AND INFORMATION ABOUT SHAREHOLDERS AKSIEKAPITAL OG
The company operates in an open international market where the various geographical Selskapets aktivitet uteves i et apent internasjonalt marked der de ulike geografiske AKSIONARINFORMASION

areas are connected. Over time, this eliminates the possibilities for substantial income
differences between the regions. The company’s fleet has the flexibility to operate in
all markets and are employed in a comprehensive pattern inside and between the
regions in order to optimize income.

The turnover has the following division between the two main regions for the
company’s activity. The figures are based on the vessels loadports

(usp 1000) 2005
Europe 90 109
North and South Amerika 58 973
Total 149 082

Note 25 ACCOUNTING ESTIMATES AND JUDGMENTS
Judgments, estimates and assumptions with a material effect on
the accounts are summarised below:

Ships
Principles and estimates related to the ships have a material
effect on the Group’s financial statements.

Useful life of ships

The size of the depreciation depends on estimated useful life of
the ships. Estimated useful ship life is based on experience from
previous periods and knowledge of the company’s ship types.

Residual value of ships

The size of the depreciation also depends on the estimated
residual value at the balance sheet date. The assumptions
surrounding residual value are made on the basis of knowledge
of the second-hand market and the scrap value of the ships.
Market trends will be decisive for the second-hand values, and
steel prices and obsolescence costs for the future scrap value.

Pension liabilities

The discount rate is the assumption that has the biggest effect
on the calculation of pension liabilities. The discount rate is fixed
on the basis of the interest rate on government bonds and takes
account of the maturity of the liability.

Deferred tax assets
Deferred tax assets are recognised on the basis of expected
utilisation of losses carrying forward and temporary differences.

omradene er knyttet til hverandre og saledes ikke gir muligheter for vesentlige
forskjeller i inntjening mellom regionene over tid. Fléten som selskapet driver har full
fleksibilitet il & operere i alle markedene og beskjeftiges i et omfattet manster
innenfor og mellom regionenene for & optimalisere inntjeningen.

Omsetningen viser falgende fordeling mellom de to hovedregionene selskapet utaver
sin aktivitet. Tallene er basert pa skipenes lastehavn.

2004 (s 2000)
66 478 Europa
35 862 Nord og Ser Amerika
102 340 Sum

REGNSKAPMESSIGE ESTIMATER OG VURDERINGER
Vurderinger, estimater og forutsetninger som har vestentlig
effekt for regnskapet oppsummeres nedenfor;

Skip
Prinsipper og estimater knyttet til skipene gir vesentlige utslag
for konsernets regnskap.

Brukstid skip

Stgrrelsen pa avskrivningene avhenger av estimert brukstid pa
skipene. Estimert brukstid for skipene baseres pa erfaring fra
tidligere perioder og kjennskap til de skipstyper selskapets har.

Restverdi skip

Starrelsen pa avskrivningene avhenger ogsa av beregnet
restverdi pa balansetidspunktet. Forutsetningene rundt restverdi
gjeres ut fra kjennskap til annenhandsmarkedet og skrapverdier
for skipene. Markedsutviklingen vil veere avgjagrende for
annenhandsverdiene, og stalpris og utrangeringskostnader vil
avgjere fremtidig skrapverdi.

Pensjonsforpliktelser

Diskonteringsrenten er den forutsetningen som har starst effekt
pa beregning av pensjonsforpliktelsene. Diskonteringsrenten er
satt med utgangspunkt i statsobligasjonsrente og hensyntatt
forpliktelsenes lgpetid.

Utsatt skattefordel
Utsatt skattefordel er balansefgrt med utgangspunkt i forventet

utnyttelse av fremfgrbare underskudd og midlertidige forskjeller.

THE 20 LARGEST SHAREHOLDERS AS OF 31/12-2005

1 Caiano AS

2. Caiano Ship AS

3. Solstad Invest AS
4, Norchem APS

5. Drgnen Havfiske AS
6. MP Pensjon

7. Hollming Ltd.

8. Holberg Norge

9. Storebrand Livsforsikring AS
10. KLP forsikring aksjer
11. Dranen Invest AS
12, Gemini AS

13. Pactum AS

14, Frax AS

15. Leif Rosvold

16. Ole Solli

17. Toberinvest NIL

18. Charrua AS

19, Pegus AS

20. Torei AS

Sum 20 largest/starste

The rest of shareholders/@vrige aksjeeiere
Total number of shares/Totalt antall aksjer

All shares are of the same class and have equal voting rights.

Par value is Nok 1.00 pr. share.

Shares/Aksjer

33726 762
18 887 678
14734 863
12 755 254
5082778
4640 000
2900 000
2404000
2197573
2191000
1497 000
836 878
832 000
830 892
680 000
635000
606 000
579 381
553 551
542 000

107 112 610
33954 379

141 066 989

SELSKAPETS ST@RSTE AKSIONARER

PR. 31/12-2005

%

2391
13.39
1045
9.04
3.60
3.29
2.06
170
1.56
155
1.06
0.59
0.59
0.59
0.48
045
043
041
0.39
0.38

7593
24.07

100.00

Aksjekapitalen bestar av én aksjeklasse og alle aksjene har lik

stemmerett.
Aksjenes palydende er Nok 1,00 pr. aksje.
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NOTE 27 TRANSITION FROM NGAAP TO IFRS OVERGANG FRA NGAAP TIL IFRS RECONCILATION OF PROFIT AND LOSS STATEMENT 2004 OMARBEIDELSE RESULTAT 2004
According to the new regulations Green Reefers has prepared the accounts in I'henhold til de nye reguleringene har Green Reefers utarbeidet regnskapet i
accordance with IFRS as from January 1. 2005. As Green Reefers is required to samsvar med IFRS fra 1. januar 2005. Ettersom Green Reefers er palagt & Profit and loss statement Resultatregnskap
present comparable figures in 2005, an opening balance according to IFRS as per presentere sammenlignbare tall i 2005, har det blitt laget en dpningsbalanse i NGAAP Effect of IFRS IFRS
January 1. 2004 has been prepared. This report on transition to IFRS also presents henhold til IFRS pr. L. januar 2004. Denne overgangsrapporten til IFRS presenterer (1000) 2004 transition 2004 2004 (1000) Notes
comparable figures for the Profit and loss statement 2004, and the ending balance 0gs& sammenlignbare tall for resultatregnskapet i 2004, og sluttbalansen i henhold NOK NOK NOK UsD
according to IFRS as per December 31. 2004. IAS 32 and IAS 39, both relating to til IFRS pr. 31. desember 2004. IAS 32 og IAS 39, som begge relaterer seg til OPERATING INCOME DRIFTSINNTEKTER
financial instruments, has been applied from January 1. 2005, and will therefore finansielle instrumenter, er implimentert fra 1. januar 2005 og vil séledes ikke ha Gross freight income 647 595 647 595 96897  Brutto fraktinntekter
have no effect on comparative figures for 2004, noen innvirkning p& sammenlignbare tall fra 2004. Other income 36 689 36 689 5444 Andre inntekter
As from ?005 the company has changed the reportmg ‘currency from NoK to USD: In Selskapet har endret pres_entasmnsvaluta fra Nok til usp fra og med 2005. Yed . Operating income, in tota 684 284 0 684 284 102341 Sum dhiftsinntekter
preperation of comparable figures for 2004, the transition from NGAAP to IFRS is utarbeidelse av sammenlignbare tall for 2004 er overgangen fra NGAAP til IFRS vist
shown in Nok and then converted to usp. i Nok og er deretter omregnet til usp. OPERATING COSTS DRIFTSKOSTNADER
RECONCILIATION OF BALANCE SHEET 1/1-2004 OMARBEIDELSE AV BALANSE 1/1-2004 Voyage expenses 259 021 259 021 38745 Reiseavhengige kostnader
Ship operating expenses -143 080 10274 -132 806 19708  Driftskostnader skip c
Balance sheet NGAAP Effect of IFRS IFRS  Balanse Timecharter hire 445 341 145 341 21484 TChyre
(1000) 31/12-2003 transition 1/1-2004 1/1-2004 (1000) Notes Bareboat hire 15 029 15029 2207 Bareboat hyre
NOK NOK NOK UsD Other expenses -64 427 -181 -64 608 -9618  Andre driftskostnader e
ASSETS EIENDELER Operating costs, in total -626 898 10093  -616 805 -91761  Sum driftskostnader
FIXED ASSETS ANLEGGSMIDLER
Deferred tax assets 56 800 56 800 8514 Utsatt skatt g Operating result before depreciation (EBITDA) 57386 10093 67 479 10580 Driftsresultat far avskrivninger (EBITDA)
Vessels 281 692 934 282 626 42366  Skip abdh
TeLmlr:(aIsd 25265 - 007 20258 3037 Ter(rjnm;lefr i E Depreciation 28703 39 -28 664 -4253  Avskrivninger ab,dh
Other fixed assets 4580 1067 3513 527 Andre driftsmidler . . — .
Shares in assaciated companies 20857 257 18985 2741 Aksier og andeler i tikn.selskaper h Write-downs/ reversal write-downs 3H 711 30060 65771 9760  Nedskrivninger/reversering nedskr. h
Other shares 1534 -380 1154 173 Andre aksjer h
Other long-term receivables 9987 5433 4554 683 Langsiktige fordringer eh OPERATING RESULT (EBIT) 64 394 40193 104 587 16087  DRIFTSRESULTAT (EBIT)
Fixed assets, in total 400 715 -13525 387190 58041  Sum anleggsmidler FINANCIAL INCOME AND FINANSINNTEKTER 0G
CURRENT ASSETS OML@PSMIDLER FINANCIAL COSTS FINANSKOSTNADER
Debtors 28762 28762 4311  Kundefordringer Profit and loss from associated Andel resultat tilknyttet
Inventories 6025 6025 903  Beholdninger companies a.0. 5 572 -567 -84 selskap mv h
Other current assets 26 902 26902 4033  Andre fordringer Interest and other financial income 1537 1537 242 Rente- og andre finansinntekter
Cash and cash equivalents 28673 28673 4298  Bankinnskudd Profit (loss) on exchange -11 158 7132 -4.024 -597  Agio (disagio) h
Current assets, in total 90 362 0 90 361 13545 Sum omlgpsmidler Unrealized profit (loss) on loans 14 462 -17 237 2775 412 Urealisert agio (disagio) pantelan h
ASSETS, IN TOTAL 491 077 13525 477 551 71586  SUM EIENDELER Interest and other financial costs -10 038 -10 038 1513 Rente- og andre finanskostnder
Financial items, in total -5192 -10 675 -15 867 2364 Sum finansposter
EQUITY AND LIABILITIES EGENKAPITAL OG GJELD
EQUITY EGENKAPITAL PROFIT (LOSS) BEFORE TAXES 59 202 29518 88 720 13723 RESULTAT F@R SKATTEKOSTNAD
Paid up equity 113418 113418 15150  Innskutt kapital
Retained earnings 120 428 -7508 112 920 18779  Opptjent kapital ahcdeh Taxes 41 300 10526 51 826 7690  Skattekostnad g,h
Equity, in total 233 846 -7508 226 339 33929 Sum egenkapital
LONG-TERM LIABILITIES LANGSIKTIG GIELD PROFIT (LOSS) FOR THE YEAR 100 502 40 044 140 546 21413 ARETS RESULTAT
Mortgage loans 193345 -28 605 164 740 24695  Pantegjeld f profit " 083 033 118 018 Resul ks
Other long term liabilites Annen langsiktig gjeld Drlo ! ((j oss)f.pelr e h 0’32 0’33 1’14 0’17 Uesu et ISJe ksj
Long-term liabilites, in total 193345 28605 164740 24695  Sum langsiktig gjeld Hluted profit (loss) per share ! ! : A7 Utvannet resultat pr. aksje
SHORT-TERM LIABILITIES KORTSIKTIG GJELD
Mortgage loan - first year instalment 28 605 28 605 4288  Farste ars avdrag langsiktig gjeld f
Suppliers 14225 14225 2132 Leverandargjeld
Taxes and public duties a.o. 15151 15151 2271 Skyldige offentlige avgifter m.v.
Other short-term liabilities 34509 -6 018 28491 4271 Annen kortsiktig gjeld c
Short-term liabilities, in total 63 886 22587 86 472 12962  Sum kortsiktig gjeld

EQUITY AND LIABILITIES, IN TOTAL 491077 -13 525 477551 71586  SUM EGENKAPITAL OG GIELD



b) Adjustment of cost vessels

As a consequence of retrospective approach, a part of the
historic cost price has been considered as docking element
included in the cost price. The docking element has been
classified as a separate part of the ship value, which are
depreciated over the remaining period on to the next ordinary
docking, not over the vessels’ lifetime. This implies a reduction
of the vessels’ historic cost price by abt. Nok 9.6 million as per
1/1-2004. This change in historic cost price will also affect
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RECONCILIATION OF BALANCE SHEET 31/12-2004 OMARBEIDELSE AV BALANSE 31/12-2004 RECONCILIATION OF EQUITY NGAAP 31/12-2003 - IFRS 31/12-2004 AVSTEMMING AV EGENKAPITAL
Balance sheet Balanse Paid up Retained Foreign currency
NGAAP Effect of IFRS IFRS equity earnings translation Total Total
(1000) 31/12-2004  transition 31/12-2004  31/12-2004  (1000) Notes Innbetalt Opptjent Omregnings-
NOK NOK NOK UsD (1000) egenkapital  egenkapital differanse Total Total  (1000)
ASSETS EIENDELER NOK NOK NOK NOK usp
FIXED ASSETS ANLEGGSMIDLER Equity NGAAP 31/12-2003 113418 120428 233846 Egenkapital NGAAP 31/12-2003
Deferred tax assets 98 100 98 100 16261  Utsatt skatt g
Vessels 350 689 3225 353914 58663  Skip abdh Transition effects: Overgangseffekter.
Terminals 32759 -6 012 26 747 4433 Terminaler h
Other fixed assets S 424 1393 4031 668 Andre driftsmidler h Residual values fixed assets 12231 12231 Restverdi varige driftsmidler
Shares in associated companies 26 9% -5139 21856 3599 Aksjer og andeler i tilkn.selskaper h Adjustment of cost vessels 5670 5670 Dekomponering kostpris skip
Other shares 8210 1199 7011 1186 Andre aksjer h Periodical maintenance/docking 14179 14179 Periodisk vedlikehold/dokking
Other long-term receivables 15599 -4 053 11545 1914 Llangsiktige fordringer eh Pension liabilities 5243 5243 Pensjonforpliktelser
Fixed assets, in total 537776 14571 523205 86724 Sum anleggsmidler Currency uso 23005 23005 Funksjonell valuta
CURRENT ASSETS OMLEPSMIDLER IFRS transition effects, in total -1 508 -7508 Sum overgangseffekt IFRS
Debtors 31419 31419 5209  Kundefordringer
Inventories 13052 13052 2164  Beholdninger . .
Equity IFRS 1/1-2004 113 418 112 920 0 226339 33929  Egenkapital IFRS 1/1-2004
Other current assets 24 444 24 444 4050  Andre fordringer d genkepiia
Cash and cash equivalents 48 149 48 149 7981 Bankinnskudd
Current assets, in total 117 064 0 117 064 19404 Sum omlgpsmidler Share issue 39826 289 36 930 5310 Emisjoner
Profit (loss) for the year 140 546 140 546 21413 Avest resultat
ASSETS, INTOTAL 654840 14510 640269 106128 SUMHIENDELER Foreign currency translation -40804  -40804 -481  Omregningsdifferanse
EQUITY AND LIABILITIES EGENKAPITAL OG GIELD _ .
Paid up equity 153 244 153 244 20894 Innskutt kapital
Retained earnings 218 043 8277 209 767 39277  Opptjent kapital a,b,c.d,eh
Equity, in total 371287 8277 363010 60171  Sum egenkapital Notes to the reconciliation Noter til avstemmingen
a) Residual values fixed assets a) Restverdier for anleggsmidler
LONG-TERM LIABILITIES LANGSIKTIG GIELD Ships Skipene
Mortgage loans 204 675 35176 169 499 2809  Pantegjeld f Residual values are established for the ships. The residual values Restverdier er fastsatt for skipene. Restverdiene er basert pa
Other long term liabilites 1369 1369 227 Annen langsiktig gjeld are based on market values for scrapped fixed assets at the markedsverdier for skrapede anleggsmidler pa
Long-term liabilities, in total 204 675 -33806 170869 28322 Sum langsiktig gjeld reporting date. Ship values and Equity have increased abt. Nok rapporteringsdatoen. Pr. 1/1-2004 har skipsverdier og
10.9 million as per 1/1-2004, due to introduction of residual egenkapitalen gkt med ca. Nok 10,9 millioner som fglge av
SHORT-TERM LIABILITIES KORTSIKTIG GIELD values. innfagringen av restverdier.
Mortgage loan - first year instalment 35176 35176 5831  Farste ars avdrag langsiktig gjeld f
Suppliers 12435 12435 2061  Leverandargjeld Terminals Terminalene
Taxes and public duties a.o. 15636 15 636 2592 Skyldige offentlige avgifter m.v. Residual values are established for the terminals. The residual Restverdier er fastsatt for terminalene. Restverdien er estimert
Other short-term liabilities 50 807 7663 43143 7151 Annen kortsiktig gjeld Iy value is estimated to 25 % of construction cost after 25 years. til 25 % av byggekostnad etter 25 ar. Pr. 1/1-2004 har
Short-term liabilities, in total 78 878 27512 106 390 17634 Sum kortsiktig gjeld Terminal values and Equity have increased abt. Nok 1.3 million as terminalverdiene og egenkapitalen gkt med ca. Nok 1,3 millioner
per 1/1-2004, due to introduction of residual values. som fglge av innfaringen av restverdier.
EQUITY AND LIABILITIES, IN TOTAL 654 840 -14 571 640 269 106 128 SUM EGENKAPITAL OG GIELD

b) Justering av kostpris for skipene

Som er resultat av den tilbakevirkende implementeringen har
deler av den historiske kostprisen blitt ansett som et
dokkingselement inkludert i kostprisen. Dokkingselementet har
blitt klassifisert som en seperat del av skipsverdien, som
avskrives over gjenstaende periode til neste ordinaere dokking,
ikke over skipets levetid. Dette medfgrer en reduksjon av
skipenes historiske kostpris pr. 1/1-2004 med ca. Nok 9,6
millioner. Denne endringen i historisk kostpris pavirker ogsé



—

——

——— HENE NEW

A VEVVLLL LT

z== Notes_noter

accumulated depreciation, which is reduced by abt. Nok 3.9
million as per 1/1-2004. Net effect on fixed assets and Equity is
abt. Nok 5.7 million.

¢) Reversal periodical maintenance

Provision for future periodical maintenance are reversed by abt.
NoK 6.0 million as per 1/1-2004. Conversion from provision for
periodical maintenance to capitalising and depreciation of cost
for docking, reduces short term debt, and increases the Equity.

d) Periodical Maintenance/Docking expenses

Docking expenses for owned ships are capitalised and classified
as ships by abt. Nok 8.2 million as per 1/1-2004. Docking
expenses are regarded as a separate part of the ship value, and
are depreciated over the remaining period on to the next ordinary
docking. The cost of docking is reclassified from operating
expenses to depreciation. This change implies increased values
on fixed assets, and increased Equity. Capitalising and deprecia-
tion of docking expenses increases future depreciation.

e) Pension liabilities

The calculation of pension obligations are based on a number of
financial and actuarial assumptions. The principles on which
these assumptions are based are in accordance with
interpretation of 1AS 19.

All cumulative non-expensed actuarial changes in estimates for
pension liabilities have been booked as an adjustment to Equity
at the date of transition to IFRS. This has increased the net
pension liabilities by abt. Nok 5.2 million as per 1/1-2004.
According to IAS 19 the effect of changes in estimates as from
2004 may be amortised over the remaining service period.

f) Long-term debt
First year instalment of long-term debt, abt. Nok 28.6 million as
per 1/1-2004, has been reclassified as short-term debt.

g) Deferred tax assets

Deferred tax assets are calculated on tax reducing items the
company can benefit from.

Deferred tax assets in Green Reefers are thus calculated only on
a part of the net temporary differences. The change in asset
values due to the introduction of IFRS is not considered to affect
the previous assessment of the amount of tax reducing items
that the company can benefit from. Therefore, deferred tax
assets have not been increased as a consequence of higher asset
values.

h) Functional currency

The effect of introduction of functional currency is on fixed
assets in the balance sheet and on depreciation/write-downs,
currency gain/loss and tax costs in the profit & loss.

The effect on fixed assets is negative with Nok 23.0 million as
per. 1/1-2004.

GREEN REEFERS GROUP

akkumulerte avskrivninger, som er redusert med ca. NOK 3,9
millioner pr. 1/1-2004. Netto effekt pa anleggsmidler og
egenkapital er ca. Nok 5,7 millioner.

c) Reversering av periodisk vedlikehold

Avsetning til fremtidig periodisk vedlikehold er reversert med ca.
NoK 6,0 millioner pr. 1/1-2004. Konvertering fra avsetning
periodisk vedlikehold til aktivering og avskriving av
dokkingskostnad, reduserer kortsiktig gjeld og gker
egenkapitalen.

d) Periodisk vedlikehold/Dokkingskostnader
Dokkingskostnader for eide skip er aktivert og klassifisert som
skip med ca. Nok 8,2 millioner pr. 1/1-2004. Dokkingskostnader
er ansett som en separat del av skipsverdien, og er avskrevet
over gjenstaende tid til neste ordinaere dokking.
Dokkingskostnaden er reklassifisert fra driftskostnad til
avskrivning. Denne endringen medfarer gkte verdier pa
anleggsmidler, og gkt egenkapital. Aktivering og avskrivning av
dokkingskostnadene medfarer gkte fremtidige avskrivninger.

e) Pensjonsforpliktelser

Beregningen av pensjonsforpliktelser er basert pa en rekke
finansielle og forsikringsmessige forutsetninger. Prisippene som
disse forutsetningene er basert pé er i henhold til tolkningen av
IAS 19.

Alle kumulative ikke utgiftsfarte forsikringsmessige endringer i
estimater for pensjonsforpliktelser har blitt bokfgrt som en
endring p& egenkapitalen pa datoen for overgangen til IFRS.
Dette har gkt nettop pensjonsforpliktelser med ca. NOK 5,2
millioner pr. 1/1-2004. | henhold til IAS 19 kan effekten av
endringen i estimatene fra 2004 bli amortisert over den
gjenveerende tjenestetiden.

f) Langsiktig gjeld
Farste ars avdrag pa langsiktig gjeld, ca Nok 28,6 millioner pr.
1/1-2004, har blitt reklassifisert som kortsiktig gjeld.

g) Utsatt skattefordel

Utsatt skattefordel er beregnet p& grunnlag av midlertidige
forskjeller som vurderes som sannsynlig & benytte. Utsatt
skattefordel i Green Reefers er saledes beregnet kun basert pa
deler av de midlertidige forskjellene. Endringen i verdier pa
aktiva som falge av introduksjonen av IFRS antas ikke & pavirke
tidligere vurdering av hvor stor del av de midlertidige
forskjellene selskapet antas & kunne benytte. Utsatt skattefordel
har derfor ikke blitt gkt som en falge av hgyere verdier pa
aktiva.

h) Funksjonell valuta

Effekten av introduseringen av funksjonell valuta har pavirket
anleggsmidler i balansen og avskrivning/nedskrivning, agio/
disagio og skattekostnad i resultatregnskapet.

Effekten pa anleggsmidler er negativ med Nok 23,0 millioner pr.
1/1-2004.

[

———————.
——

In 2005 we strengthened operations,
expanded chartering and hired more technical
personnel to keep abreast of our growing

g base
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Proft and loss statement_resultatregnskap

(Nok 1000)

OPERATING INCOME
Management income
Other income

Operating income, in total

OPERATING COSTS
Wages and social costs
Other operating costs

Operating costs, in total

Operating result before
depreciation (EBITDA)

Depreciation

OPERATING RESULT

FINANCIAL INCOME AND

FINANCIAL COSTS

Net profit on sale of financial assets
Interest from subsidiaries

Interest and other financial items
Profit (loss) on exchange

Interest and other financial items
Write-downs/reversal write-downs
financial fixed assets

Financial items, in total

PROFIT (LOSS) BEFORE
TAXES

Taxes

PROFIT (LOSS) FOR THE YEAR
Proposed allocations
Proposed dividends

To other equity
Proposed dividends, in total

2005 2004 2003
4 958 5018 1176

151 158
5109 5175 1176
-1 978 -3 417 -910
-3 189 -1 828 -2 414
-5 166 -5 245 -3324
-57 -69 -2 148
-336 -169 21
-393 -238 -2 168

5304

7 458 7023
3641 641 84
2 496 -7 744 2372
-892 -1 055 -182
142 816 103 145 86 051
160 823 102 010 83581
160 430 101 771 81 413
-3174 1326 1578
157 256 103 097 82991

-28 213

-129 042 -103 097 -82 991
-157 256 -103 097 -82 991

GREEN REEFERS ASA

(Nok 1000)

DRIFTSINNTEKTER
Managementinntekter
Andre inntekter

Sum driftsinntekter

DRIFTSKOSTNADER
Lannskostnader 34
Andre driftskostnader

Sum driftskostnader

Driftsresultat far av-
og nedskrivninger (EBITDA)

Avskrivinger 10

DRIFTSRESULTAT

FINANSINNTEKTER OG
FINANSKOSTNADER

Resultat ved salg av finansaktiva
Renter fra konsernselskaper

Rente- og andre finansinntekter

Agio (disagio)

Rente- og andre finanskostnader
Nedskrivning/reversering nedskrivning
finansielle anleggsmidler

Sum finansposter

RESULTAT F@R

SKATTEKOSTNAD

Skattekostnad 5
ARETS RESULTAT 13

Overfgringer
Foreslatt utbytte

Til annen egenkapital
Sum overfaringer

GREEN REEFERS ASA

(Nok 1000)

ASSETS

FIXED ASSETS

Deferred tax assets
Equipment and machinery
Shares in subsidiaries

Other shares

Loans to subsidiaries

Other long-term receivables

Fixed assets, in total

CURRENT ASSETS

Trade recievables

Other current assets

Cash and cash equivalents

Current assets, in total

TOTAL ASSETS
EQUITY AND LIABILITIES

EQUITY

Paid up equity

Share capital

Share premium reserve

Retained earnings
Other equity

Equity, in total

LONG TERM LIABILITIES
Pension liabilities

Long term liabilities, in total

SHORT TERM LIABILITIES
Proposted dividends
Suppliers

Taxes and public duties a.o.
Other short term liabilities

Short term liabilities, in total

EQUITY AND LIABILITIES, IN TOTAL

Bergen, 21 March, 2006. On the board of GREEN REEFERS ASA

Balance sheet_balanse

2005 2004
2 596 5770
1892 1235
184 510 80 632
2 066 6 557
218 895 225575
942 903
410 902 320 672
25 120
15 745 118
140 940 29 179
156 711 29 417
567 612 350 089
141 067 127 536
75 550 25718
315 463 188 485
532 080 341739
1143
0 1143

28 213
801 1297
5761 5600
757 310
35532 7 207
567 612 350 089

(Nok 1000)

EIENDELER

ANLEGGSMIDLER

Utsatt skattefordel

Inventar, driftsmidler mm
Aksjer/andeler i datterselskaper
Andre aksjer/andeler

Utlan til datterselskaper

Andre langsiktige fordringer

Sum anleggsmidler

OM@PSMIDLER
Kundefordringer
Andre fordringer
Bankinnskudd

Sum omlgpsmidler

SUM EIENDELER
EGENKAPITAL OG GJELD

EGENKAPITAL
Innskutt egenkapital
Aksjekapital
Overkursfond

Opptjent egenkapital
Annen egenkapital
Sum egenkapital

LANGSIKTIG GJELD
Pensjonsforpliktelser

Sum langsiktig gjeld

KORTSIKTIG GJELD

Foreslatt utbytte
Leverandgrgjeld

Skyldige offentlige avgifter m.v.
Annen kortsiktig gjeld

Sum kortsiktig gjeld

SUM EGENKAPITAL OG GJELD

10
11
11

65
15

Bergen, 21. mars 2006. | styret for GREEN REEFERS ASA
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Kristian Eidesvik Per Gunnar Solstad
Chairman of the Board

Nils Arve Drgnen

Bernt Daniel Odfjell jr.

Peder Engeset

Toril Eidesvik Erik Thulin

Managing Director
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Cash fow statement_kontantstramoppstilling

(Nok 1000)

OPERATIONS

Payments from operating income
Payments for operating costs

Payments to employees

and tax authorities

Payments from interest income
Payments of interest and financial items

Net cash flow
from operations @

INVESTMENTS

Investment in fixed assets
Investment in shares and loans to
subsidiaries

Changes in other investments

Net cash flow
from investments 2

FINANCING
Share issues

Net cash flow
from financing activities ?3)

NET CASH FLOW
FOR THE YEAR (1+2+3)

Profit (loss) due to exchange rate
fluctuations on cash

CASH AND CASH EQUIVALENTS 1/1
CASH AND CASH EQUIVALENTS 31/12

Profit (loss) before taxes

Net profit from sale of fixed assets
Depreciation and write-downs
Interests from subsidiaries

Change in debtors

Change in creditors

Change in pension liabilities
Change in other accruals

poster

Unrealized (gain) loss on exchange
Cash flow from

operations

2005

5203
-3 620

-3 557

3641
-892

775

-993

26 919

9170

35 096

61 298

61 298

97 169

14 596

29 175
140 940

160 430
-5 304
-149 939

94
-491
-1 726
207

-2 496

775

2004

5778
-755

-2 760

39
-1 055

1247

-1 329

2 427

-8 109

-11 866

36 938

36 938

26 319

-8 386

11 242
29 175

101 771
-109 999
-102

451
-532
1272

8 386

1247

GREEN REEFERS ASA

(Nok 1000)

OPERASJONELLE AKTIVITETER
Innbetalinger av driftsinntekter
Utbetalinger for driftskostnader
Utbetalinger til ansatte, arbeidsgiver-
avgift og forskuddstrekk
Innbetalinger av renter

Utbetalinger av renter

Netto kontantstrem fra
operasjonelle aktiviteter ()

INVESTERINGSAKTIVITETER
Investering i varige driftsmidler
Investering i aksjer og 1an til
datterselskaper

Endring i andre investeringer

Netto kontantstrgm fra
investeringsaktiviteter 2

FINANSIERINGSAKTIVITETER
Emisjoner

Netto kontantstrem fra
finansieringsaktiviteter ?3)

NETTO ENDRING | KONTANTSTRZM
GJENNOM ARET (1+2+3)

Effekt av agio pa
likviditetsbeholdningen

BANKINNSKUDD 1/1
BANKINNSKUDD 31/12

Resultat for skattekostnad

Gevinst ved salg av anleggsmidler
Av-/ og nedskrivninger

Renter fra konsernselskaper
Endring i kundefordringer

Endring i leverandgrgjeld

Endring pensjonsforpliktelse
Endring i andre tidsavgrensnings-

Effekt av valutakursendringer
Netto kontantstrem fra
operasjonelle aktiveteter

GREEN REEFERS ASA

(Nox 1000)
GREEN REEFERS ASA

Equity 1/1-2004
Principle changes

Share issues

Profit (loss) to the equity

Eguity 31/12-2004
Share issues

Profit (loss) to the equity
Proposed dividend

Eguity 31/12-2005

Share
capital
Aksje-
kapital

112 049

15 487

127 536

13531

141 067

Equity egenkapitaloppstilling (IFRS)

Share premium
reserve
Overkurs-

fond

1369

24 349

25718

49 833

75 551

Retained
earnings
Opptjent
egenkapital

91 400
-3 116
-2 896

103 097

188 485
-2 066

157 256
-28 213

315 462

Total

Sum

204 818
-3 116
36 940
103 097

341739
61 298

157 256
-28 213

532 080

(Nox 1000)
GREEN REEFERS ASA

Egenkapital 1/1-2004
Prinsippendring
Emisjon

Arets resultat

Egenkapital 31/12-2004
Emisjon

Arets resultat
Foreslatt utbytte

Egenkapital 31/12-2005

60
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0 Notes to the fnancial statements_noter til regnskapet

NOTE 1 ACCOUNTING POLICIES

The financial statements have been reported in accordance with
the Accounting Act and Generally Accepted Accounting Principles
in Norway.

Income recognition
The delivery of goods is recognised as income when delivered.

Classification of assets and liabilities

Assets intended for permanent ownership or use are classified as
non-current assets. Other assets are classified as current assets.
Receivables due within one year are classified as current assets.
Similar criteria are used in classifying long-term and current
liabilities, including presenting the first year’s instalments on
mortgage loans as current liabilities.

Transactions in foreign currency

Current assets, long term receivables and liabilites in foreign
currency are valued at the rate of exchange ruling at the balance
sheet date. Transactions in foreign currency in the profit & loss are
translated at the rate of exchage ruling the date of the transaction.

Tangible fixed assets

Tangible fixed assets are capitalised and depreciated over their
estimated useful economic life. Direct maintenance costs are
expensed as incurred, whereas improvements and upgrading are
assigned to the acquisition costs and depreciated along with the
asset.

Investment in shares

Shares in subsidiaries and assosiated companies are included in
the accounts based on the cost method. Write-downs of shares
and loans are made if book values are higher than equity in the
subsidiaries. Such write-downs are reveresed if the basis for write-
down is no longer present.

Pensions
The company funds its pension liabilities vis-a-vis employees
through a group pension plan.

Accrued pension liabilities are calculated according to a straight-
line earning profile based on expected final salary. The liability is
discounted by the interest rate on 10-year government bonds with
a mark-up to take account of maturity. Provisions are made for
social security tax on accrued pension liabilities. The effect of actu-
arial differences are recognised as income over the average
earning period when the accumulated effect at the beginning of
the period exceeds 10% of the higher of pension plan assets and
pension liabilities.

The net pension costs for the period are included in payroll costs
and cover the service cost and interest cost on the pension liability
for the period, less estimated return on pension plan assets and
amortisation of actuarial differences. The estimated accrued
pension liability is compared with the value of the pension plan
assets and the difference is presented as a long-term receivable/
liability.

REGNSKAPSPRINSIPPER
Arsregnskapet er avlagt i samsvar med regnskapslov og god
regnskapskikk i Norge.

Salgsinntekter
Salg av tjenester inntektsfgres i takt med utfarelsen.

Klassifisering av eiendeler og gjeld

Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk klassifiseres som
anleggsmidler. Andre eiendeler er klassifisert som omlgpsmidler.
Fordringer som skal innfris innen ett ar er klassifisert som
omlgpsmidler. Ved klassifisering av langsiktig og kortsiktig gjeld
er tilsvarende kriterier lagt til grunn.

Transaksjoner i utenlandsk valuta

Omlgpsmidler, langsiktige fordringer og gjeld i utenlandsk valuta
er vurdert etter kursen ved regnskapsarets slutt. Transaksjoner

i utenlandsk valuta i resultatregnskapet er omregnet til norske
kroner etter gjeldende kurs pa transaksjondagen.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler balansefares og avskrives over driftsmidlets
forventede levetid. Direkte vedlikehold av driftsmidler kostnads-
fores lgpende under driftskostnader, mens pakostninger eller
forbedringer tillegges driftsmidlets kostpris og avskrives i takt
med driftsmidlet.

Investering i aksjer og andeler

Aksjer i datterselskaper og andre selskaper er vurdert etter
kostmetoden. Aksjer og fordringer nedskrives dersom den
bokfgrte verdien er hgyere enn egenkapitalen i det underlig-
gende selskap. Nedskrivningene reverseres nar grunnlaget for
nedskrivning ikke lenger er tilstede.

Pensjonsforpliktelser
Selskapet finansierer sine pensjonsforpliktelser overfor de
ansatte gjennom en kollektiv pensjonsordning.

Opptjent pensjonsforpliktelse beregnes etter en linezer opptje-
ningsprofil basert pa forventet sluttlgnn. Forpliktelsen er ned-
diskontert med renten pa 10 &rs statsobligasjon med et paslag
for & hensynta lgpetiden. Det avsettes for arbeidsgiveravgift pa
opptjent pensjonsforpliktelse. Virkning av estimatavvik resultat-
fares over gjennomsnittlig opptjeningstid nar den akkumulerte
virkning ved periodens begynnelse overstiger 10 % av den
stgrste av pensjonsmidlene og pensjonsforpliktelsene.

Periodens netto pensjonskostnad inngér i lennskostnader og
omfatter periodens pensjonsopptjening og rentekostnad pa
forpliktelsen, fratrukket estimert avkastning pa& pensjonsmidlene
samt amortisering av estimatavvik. Den beregnede palgpte pen-
sjonsforpliktelsen sammenholdes med verdien av pensjonsmid-
lene og differansen presenteres som langsiktig fordring/gjeld.

GREEN REEFERS ASA

Taxes

The companies is are subject to ordinary taxation. The tax in the
income statement covers the period’s tax payable and change in
deferred tax. Deferred tax/tax asset is calculated at the nominal
tax rate based on temporary differences between accounting and
tax values, and tax loss carried forward. Tax-increasing and tax-
reducing temporary differences that may reverse during the same
period are offset within the individual legal entity that is subject
to taxation.

Cash flow statement
The cash flow statement is prepared according to the direct
method.

Related parties
Information about transactions with related parties is set out in
note 12 to the accounts.

Profit & loss per share
Profit & loss per share is calculated as the profit (loss) divided by
the average numer of shares issued.

NOTE 2 CHANGES IN ACCOUNTING PRINCIPEL

The pension are changes from NRS 6 (Account Act and
Generally Accepted Accounting Principles in Norway to
IAS 19 (International Accounting Standard) accordingly
to NRS 6a about pension costs. The changes in
principel is booked to the equity. Figures from
previous year are changed accordingly.

(Nok 1000) 1/1-2005
Changes in accounting principal pensions -4 498
Deferred tax of the changes 1259
Changes in equity, in total 3239

Notes noter HH

Skatt

Selskapet er underlagt ordineer beskatning. Skattekostnaden i
resultatregnskapet omfatter periodens betalbare skatt og
endring i utsatt skatt. Utsatt skatt/skattefordel er beregnet med
nominell skattesats pa grunnlag av de midlertidige forskjeller
mellom skattemessig og regnskapsmessig verdier, samt skat-
temessig underskudd til fremfering ved utgang av regnskapsaret.
Skattegkende og skattereduserende midlertidige forskjeller
som kan reverseres i samme periode er utlignet. Netto utsatt
skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynlig at denne
kan nyttegjares.

Kontantstramoppstilling
Kontantstrgmoppstillingen er utarbeidet etter direkte metode.

Naerstdende parter
Opplysninger om transaksjoner med naerstaende parter fremgar
av note 12.

Resultat pr. aksje
Resultat pr. aksje er beregnet som periodens resultat dividert pa
gjennomsnittlig utestdende aksjer i perioden.

PRINSIPPENDRING

Pensjoner er omarbeidet fra NRS 6 (Norsk
Regnskaps Standard) til 1AS 19
(International Accounting Standard) i
henhold til NRS 6a om pensjonskostnader.
Prinsippendringen er fart mot
egenkapitalen. Sammenligningstall er

omarbeidet.
1/1-2004 (Nox 1000)
-4 328 Endring av regnskapsprinsipp pensjoner
1212 Utsatt skatt av foretatte endring
-3116 Sum egenkapitaleffekt

60



Notes noter HH

HH Notes_noter GREEN REEFERS ASA GREEN REEFERS ASA

NOTE 3 WAGES, NUMBER OF EMPLOYEES, BENEFITS AND LOANS TO EMPLOYEES L@NNSKOSTNADER, ANTALL ANSATTE, GODTGIRELSE, LAN TIL ANSATTE
(Nox 1000) (Nox 1000)

NOTE4 PENSION COSTS, FUNDS AND ACCRUED PENSION LIABILITIES

The company has defined benefit pension plans for its
employees. The pension plans cover 68 office employees of

PENSIONSKOSTNADER, MIDLER OG FORPLIKTELSER

Selskapet har foretakspensjonsordning i livsforsikrigsselskap for
sine ansatte. Pensjonsordningene omfatter 68 kontoransatte,

WAG,ES AND SOCIAL COSTS AL 2004 LQ)NN 0G SOSIALE KOSTNADER which 8 were retirees in 2005. The retirement age is 67 for hvorav 8 mottok pensjon i 2005. Pensjonsalderen er 67 ar for
Salgrles ) 29532 27 494 Lﬂnnllnge.r ) office employees. kontoransatte.
Social security tax 4374 6013 Arbeidsgiveravgift Pension from 67 years is covered of the defined benefit planand ~ Pensjon fra fylte 67 ar omfatter ytelser fra foretakspensjons-
Pension cost 1944 1880 Pensjonskostnader Social Security. Maximum pension after 30 years service in the ordningen og ytelser fra Folketrygden. Full alderspensjon
Other benefits 254 585 Andre ytelser defined benefit plan and 40 years in the national social security, etter 30 &rs opptjeningstid i foretakspensjonsordningen og 40
Wages and social costs, in total 36105 39711 Sum lgnn og sosiale kostnader is about 66% of yearly salary at retirement age limited to 12G. ars opptjeningstid i Folketrygden, utgjer tilneeremet 66% av
Distributed wages and social cost to subsidiaries 34127 -32 554 Fordelte lannskostnader til datterselskaper pensjonsgrunnlaget, begrenset til 12G.
Net wages and social costs 1978 3417 Netto lannskostnader
(Nok 1000) (Nok 1000)
Average number of employees Gjennomsnittlig antall ansatte NET PENSION COST 2005 2004 NETTO PENSIONSKOSTNAD
for the accounting year 61 59 i lapet av regnskapséret . G ) .
Present value of current year's service cost 1857 1565 Naverdi av arets pensjonsopptjening
COMPENSATION AND BENEEITS VTELSER TIL LEDENDE Interest cost on pension !iability 1058 969 Rentekostnad av pensj(:nsforpliktelgen
TO MANAGEMENT President Other management ANSATTE Expectgd reFurn on pension plan assets 1211 1109 Forventet avka§tn|ng pall pensjonsmidlene
Adm.direktar Durig ledelse Actuarial ’gams'and losses Respltgtfmt esnmatngk .
(oK) 2005 2004 2005 2000 (NoK) Employer’s social cost 240 456 Periodisert arbeidsgiveravgift
Salaries 1536 135 1469516 2047 110 2150645  Lonn Net pension cost of the year 1944 1880 Netto pensjonskostnad
Bonus 150 000 100 000 200 000 145000  Bonus
Pension cost 191 388 119 832 331134 256352 Pensjonsutgifter ACCRUED PENSION LIABILITIES AND BEREGNEDE PENSIONSFORPLIKTELSER
Profit on share aptions 184593 980870  Gevinst aksjeopsjoner PREMIQM FUNDS SECURED PLANlS o 06 PENSJONSMIPLER SIKREDE ORDNINGER
Other benefits 59990 60999 84 757 73431 Andre godtgjarelser Actuar!al present value. of benefllt obligation -32790 -21 360 Bere.gnedel penSJlonsforpllkteIse.r
Actuarial value of pension premium funds 22788 18773 Pensjonsmidler til markedsverdi
Total 1937 513 2234940 3 563 001 3912298 Sum Accrued employer’s social cost 1410 -365 Periodisert arbeidsgiveravgift
Estimate changes not included in profit and loss
The Board/Styret statement 11995 1808 Ikke resultatfart estimatavvik
(Nok) 2005 2004 (NoK)
Salaries 800 000 250 000 Honorar Net pension obligations / (Net pension funds) 584 1143 Netto pensjonsforpliktelse/(Netto

pensjonsmidler)

The company has no agreement for Selskapet har ingen avtaler om

Changes in pension liabilities: Endring pensjonforpliktelser:

severance payment. sluttvederlag.
Net liabilities 1/1 1143 -1676 Netto forpliktelser 1/1
The company has no share hased salary. Selskapet har ikke aksjebasert Allocated to pension cost in profit & loss -1944 -1880 Resultatfart pensjonskostnad
avlanning. Premium payment 3670 2413 Premiebetalinger
Currency adjustment Agiojustering
AUDITORS REMUNERATION FOR 2005 REVISOR
(NoK 1000) (oK 1000) Net balance pension liabilities 584 1143 Netto balansefart pensjonsforpliktelse
Auditing 435 Revisjon The actuarial calculation has been Beregningen er foretatt av livsforsikrings
Attestation services 15 Attestasjonstjenester made by the insurance company based on the selskapet, basert pé falgende forutsetninger:
Taxe consulting 29 Radgivning - skatt following assumptions:
Other assistance 263 Annen bistand Discount rate 1/1 5.0% 575% Diskonteringsrente 1/1
Discount rate 31/12 4.0% 5.0% Diskonteringsrente 31/12
Wage increase 2.0% 2.0% Arlig lannsvekst
Pension increase 2.0% 2.0% Arlig pensjonsregulering
Increase in base amount, G 2.0% 2.0% Arlig skning i G
Expected yield rate pension funds 6.0% 6.0% Forventet avkastning pa fondsmidler
Voluntary termination members +/- 40 years 2% / 5% 2% / 5% Frivillig avgang medl. over/under 40 &r
Best estimate per 31/12 is based on number of members and assumptions 31/12. Beste estimat pr. 31/12 er basert pa antall medledmmer og utsetninger 31/12.
Discount rate is the only assumption which is changed since 1/1. Actual yield on Diskonteringsrenten er eneste forutsetningen som er endret fra 1/1. Faktisk

pensionresources is not determined. Best estimate for the actual yield is estimated at avkastning pé pensjonsmidlene er ikke fastlagt. Beste estimat for faktisk avkastning
7% (6% i 2004). er estimert til 7% (6% i 2004).
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NOTES5 TAXES
(Nox 1000)

TAXES
Taxes payable
Changes in deferred taxes

Taxes, in total

DEFERRED TAXES/
(DEFERRED TAX ADVANTAGE)

Specification for deferred
taxes/(deferred tax advantage):

Fixed assets

Deferred capital losses

Net pension liabilities /-funds
Other temporary differences
Tax loss carried forward

Net temporary differences
Basis deferred tax advantage

Tax rate
Deferred tax advantage

Deferred tax assets are calculated on tax
reducing items the company can benefit from.

Reconciliate from nominal to
actual tax rate:

Profit & loss before taxes
Nominal tax rate

Anticipate income tax due to nominal

tax rate

Reversal write downs shares and receivables
receivables

Permanent differences

Reevaluation deferred tax assets

Tax rate
Effective tax rate

2005

-3 174
-3 174

219

584

-10 105

9272

9272

28 %
-2 596

160 430

28 %

-44.920

39989
1920
-162

-3 174
198 %

2004

1326
1326

-1 143
85

-19 550
-20 608

-20 608

28%
5770

101771

28 %

-28 496

28 881
724
217

1326

-1.30 %

GREEN REEFERS ASA

SKATTER
(Nok 1000)

ARETS SKATTEKOSTNAD
Betalbar skatt
Endring utsatt skatt

Sum skattekostnad

UTSATT SKATT/
(SKATTEFORDEL)

Spesifikasjon av grunnlag for
utsatt skatt /(skattefordel)

Varige driftsmidler

Gevinst- og taps konto
Pensjonsforpliktelser/-midler

@vrige midlertidige forskjeller
Skattemessig underskudd til fremfaring

Netto midlertidige forskjeller
Grunnlag utsatt skattefordel

Anvendt skattesats
Utsatt skattefordel

Utsatt skattefordel balansefgres med
utgangspunkt i forventet utnyttelse av
fremfarbare underskudd og
midlertidige forskieller.

Avstemming fra nominelle til
faktisk skattesats:

Resultat far skattekostnad
Nominell skattesats

Forventet inntektsskatt etter nominell
skattesats

Reversert nedskrivninger aksjer og
fordringer

Permanente forskjeller

Tidligere ikke balansefart utsatt skattefordel

Skattekostnad
Effektiv skattesats

GREEN REEFERS ASA

NOTE 6 GUARANTEES
(Nok 1000)

Guarantees exceeding
debts in balance sheet:

Committed unpaid LP-capital
Mortgage loan guarantees *)
Other guarantees

Guarantees, in total
*) The company has given parent company

guarantee for mortgage loan in the subsidiary
company Green Shipping AS.

NOTE 7  OTHER-LONG TERM ASSETS

Loans to employees
Pension funds
Other long-term assets

Other long-term assets, in total

NOTE8  ACCOUNTS WITH SUBSIDIARIES

Long-term assets
Current assets
Long-term liabilities
Short-term liabilities

The long term assets are written down with
NoK 26.6 mill.

NOTE9 CASH AND CASH EQUIVALENTS
Cash and cash equivalents in Nok
Cash and cash equivalents in usp
Cash and cash equivalents in EUR

Cash and cash equivalents, in total

Restricted Cash and cash equivalents hereof
Unused drawing rights

The company has a consolidated bank account

facility which allows withdrawals in usp, EUR and NoK.

There is no overdraft limit attached
to this fasility or to other bank accounts.

2005

2095
523 171

525 266

358
584

942

218 895
15232

33 256
224703

-117 019

140 940

1629
71550

2004

1855

184189

1116

187 160

534

369

903

225575

-29 398

71920

-13 343

29179

1427

Notes noter

GARANTIFORPLIKTELSER
(Nok 1000)

Garantiforpliktelser utover
hokfart gjeld utgjor:

Kommittert uinnbetalt KS-kapital
Pantelansgarantier *)
Andre garantie

Sum garantiforpliktelser

*) Selskapet har stilt morselskapsgaranti for
pantelan i datterselskapet
Green Shipping AS.

ANDRE LANGSIKTIGE FORDRINGER

Lan til ansatte
Pensjonsmidler
Andre langsiktige fordringer

Sum andre langsiktige fordringer

MELLOMV/ERENDE KONSERNSELSKAPER

Langsiktige fordringer
Omlgpsmidler
Langsiktig gjeld
Kortsiktig gjeld

Langsiktige fordringer er nedskrevet med
NOK 26,6 mill.

BANKINNSKUDD

Bankinnskudd i Nok
Bankinnskudd i uso
Bankinnskudd i Eur

Sum bankinnskudd

Herav sperret bankinnskudd
Ubenyttet trekkfasilitet

Selskapet har en konsernkonto med
mulighet for trekk i uso, EUR 0g NOK.

Det er ingen kassekredittramme knyttet

til konsernkontoen eller andre bankkontoer.
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NOTE10  TANGIBLE FIXED ASSETS

(Nox 1000)

Cost 1/1
Investments
Sale

Cost 31/12

Accumulated depreciation 1/1
Ordinary depreciation

Sale

Accumulated depreciation 31/12

Book value 31/12

Depreciation plan
Depreciation metod

NOTE 11 SHARES IN SUBSIDIARIES,
ASSOCIATED COMPANIES AND OTHERS
(Nok 1000)

Company
SHARES IN SUBSIDIARIES

Green Chartering AS
Green Management AS
Green Shipping AS

Green Terminals AS
Green Bergen Ltd.
Nomadic International AS
Green Autumn KS

Shares in subsidiaries, in total

OTHER SHARES
Tannevold Reefer 2 KS
Green Selje KS

Andre aksjer

Other shares, in total

Voting rights are identical to the
percentage share of ownership.

Fixture and office machinery

2005
2 766
993
-150
3609

1531
336
-150
1717
1892

20-30%

Business office
Forretnings-

kontor

Norway
Norway
Norway
Norway
Malta

Norway
Norway

Norway
Norway

Inventar og driftslgsere

2004
1437
1329
2766

1362
169

1531

1235

20-30%

Linear/lineaer

Ownership Cost
Eierandel Kostpris

100 % 1850
100 % 1000
100 % 284 604
100 % 28000

100 % 8925
100 % 1700
58 % 8 866
334 944

6.0% 651
3.5% 1400
15

2 066

Balanse
Balanse

1228
1000
155178
16 811
0

1427

8 866

184 510

651
1400
15

2066

GREEN REEFERS ASA

VARIGE DRIFTSMIDLER

(Nok 2000)

Kostpris 1/1
Tilgang
Avgang
Kostpris 31/12

Akkumulerte avskrivninger 1/1
Ordingere avskrivninger

Avgang

Akkumulerte avskrivninger 31/12

Bokfart verdi 31/12

Avskrivningplan
Avskrivningmetode

AKSIER | DATTERSELSKAPER,
TILKNYTTEDE SELSKAPER OG ANDRE
(Nok 1000)

Selskap
AKSJER/ANDELER | DATTERSELSKAPER

Green Chartering AS
Green Management AS
Green Shipping AS

Green Terminals AS
Green Bergen Ltd.
Nomadic International AS
Green Autumn KS

Sum aksjer/andeler i datterselskaper

ANDRE AKSJER OG ANDELER
Tannevold Reefer 2 KS
Green Selje KS

Other shares

Sum andre aksjer/andeler

Stemmerettsandelen er lik eier-
andelen pé alle aksjer og andeler.

GREEN REEFERS ASA

NOTE 12 RELATED PARTIES

The company has undertaken various transactions with related parties. All transactions
has been undertaken as part of the general activity and the agreements has been
carried out on market terms in accordance with Limited Liability Companies Act § 3-8
and § 3-9.

Transactions with the management and the Board (salaries) can be found in note 3.
Other transactions are listed below.

Number
Related party Contract of vessels
Neerstaende Avtale Antall skip
Green Crystal AS Management fees 1 a)
Green Selje KS Management fees 1 h)
Green Express KS Management fees 1 €)
a) 95 9% are owned directly/indirectly by board members.
b) 58 % are owned directly/indirectly by board members.
4.5 % are owned by the key management.
¢) 27 % are owned directly/indirectly by board members.
5 % are owned by the key management.
NOTE 13  PROFIT (LOSS) PER SHARE
2005
Profit (loss) per share is calculated on
the consolidated profit (loss) divided by the
average number of shares issued.
Profit (loss) - majority interest (Nok 1000) 157 256
Average number of shares 139 665 093
Avrage number of options
Average diluted number of shares 139 665 093
Profit (loss) per share (usp) 113
Diluted profit (loss) per share (uso) 113

NOTE 14 SHARES OWNED BY THE BOARD OF
DIRECTORS AND OTHERS

Shares owned by members of the Board and
by the auditors at year-end, including shares
owned by immediate family members and/or
controlled companies, are as follows:

Krisitian Eidesvik

Per Gunnar Solstad

Bernt Daniel Odfjell

Nils Arve Drgnen

Peder Engeset

Toril Eidesvik

Ernst & Young AS (revisor/auditor)

Erik Thulin, Man.Dir. owns 433 268 shares.

Notes noter HH

N/ERSTAENDE PARTER

Selskapet har foretatt ulike transaksjoner med neerstéende parter. Alle transaksjoner er
foretatt som del av den ordinzere virksomheten og avtalene er gjiennomfart pa
markedsmessige vilkar i samsvar med aksjeloven § 3-8 og § 3-9.

Transaksjoner med ledende ansatte og styret (avlenning) fremgar av note 3. @vrige
transaksjoner oppsummeres nedenfor:

Transactions Balance
Transaksjoner Balanse
2005 2004 31/12-2005  31/12-2004
97 100 0 0
180 182 0 0
182 398 0 0

a) 95 % er eiet direkte/indirekte av styremedlemmer.
h) 58 % er eiet direkte/indirekte av styremedlemmer.
45 % er eiet av administrasjonen.
¢) 27 % er eiet direkte/indirekte av styremedlemmer.
5% er eiet av adminstrasjonen.

RESULTAT PR. AKSIE

2004
Resultat pr. aksje er beregnet av
konsernresultat dividert pa veid
gjennomsnitt av utestaende aksjer.
103 097 Majoritetens andel av resultat (Nok 1000)
121 366 510 Gjennomsnittlig antall aksjer
2150 000 Gjennomsnittlig antall opsjoner
123516 510 Gjennomsnittlig utvannet antall aksjer
0.85 Resultat pr. Aksje (usp)
0.83 Utvannet resultat pr. aksje (uso)

AKSIER EIET AV STYRET M.FL.

Selskapets styre og revisor eier fglgende
aksjer pr. 31/12-2005. Tallene inkluderer
aksjer eiet av naermeste familie og
kontrollerte selskaper:

52 614 440
14734 863
12 755 254
6834778
553 551
271000

0

Erik Thulin, adm. direkter eier
433 268 aksjer.
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NOTE 15 SHARE CAPITAL AND INFORMATION ABOUT SHAREHOLDERS AKSJEKAPITAL OG
AKSJONARINFORMASION
THE 20 LARGEST SHAREHOLDERS AS OF 31/12-2005 SELSKAPETS 20 ST@RSTE AKSION/ERER
— PR. 31/12-2005
Shares/Aksjer %
1 Caiano AS 33726 762 2391
I 2. Caiano Ship AS 18 887 678 13.39
3. Solstad Invest AS 14734 863 1045
— 4, Norchem APS 12 755 254 9.04
5. Dranen Havfiske AS 5082778 3.60
I
6. MP Pensjon 4640 000 3.29
— 7 Hollming Ltd. 2900 000 2.06
8. Holberg Norge 2404000 170
= 9, Storebrand Livsforsikring AS 2197573 1.56
- 10. KLP forsikring aksjer 2191000 155
11, Dranen Invest AS 1497 000 1.06
—— 12. Gemini AS 836 878 0.59 y
1. Pactum AS 832 000 0.59 " ’ il iy PTPEE
— 14, Frax AS 830 892 059 % - ' :
__— 15. Leif Rosvold 680 000 048
16. Ole Solli 635 000 0.45
— 1. Toberinvest NIL 606 000 043
06 18. Charrua AS 579 381 041
— 19, Pegus AS 553 551 039
_— 20. Torei AS 542 000 0.38
Sum 20 largest/starste 107 112 610 75.93
— The rest of shareholders/@vrige aksjeeiere 33954 379 24.07
Total number of shares/Totalt antall aksjer 141066 989 100.00
All shares are of the same class and have equal voting rights. Aksjekapitalen bestar av én aksjeklasse og alle aksjene har lik
stemmerett.
Par value is Nok 1.00 pr. share. Aksjenes péalydende er Nok 1,00 pr. aksje.
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Ernst & Young AS

To the General Meeting of
Green Reefers ASA

Auditor's report for 2005

We have audited the annual financial statements of Green Reefers ASA as of 31 December 2005, showing a profit of

NOK 157 256 000 for the parent company and a profit of USD 17 412 000 for the group. We have also audited the information in
the Directors' report concerning the financial statements, the going concern assumption, and the proposal for the allocation of the
profit . The financial statements comprise the financial statements for the parent company and the group. The financial statements
of the parent company comprise the balance sheet, the statements of income and cash flows, and the accompanying notes. The
financial statements of the group comprise the balance sheet, the statements of income and cash flows, the statement of equity and
the accompanying notes. The regulations of the Norwegian Accounting Act and accounting standards, principles and practices
generally accepted in Norway have been applied in the preparation of the financial statements of the parent company. IFRSs as
adopted by the EU have been applied in the preparation of the financial statements of the group. These financial statements and the
Directors’ report are the responsibility of the Company’s Board of Directors and Managing Director. Our responsibility is to
express an opinion on these financial statements and on other information according to the requirements of the Norwegian Act on
Auditing and Auditors.

We conducted our audit in accordance with laws, regulations and auditing standards and practices generally accepted in Norway,
including the auditing standards adopted by the Norwegian Institute of Public Accountants. These auditing standards require that
we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about whether the financial statements are free of material
misstatement. An audit includes examining, on a test basis, evidence supporting the amounts and disclosures in the financial
statements. An audit also includes assessing the accounting principles used and significant estimates made by management, as well
as evaluating the overall financial statement presentation. To the extent required by law and auditing standards, an audit also
comprises a review of the management of the company’s financial affairs and its accounting and internal control systems. We
believe that our audit provides a reasonable basis for our opinion.

In our opinion,

» the financial statements of the parent company are prepared in accordance with laws and regulations and present fairly, in all
material respects the financial position of the company as of 31 December 2005, and the results of its operations and its cash
flows for the year then ended, in accordance with accounting standards, principles and practices generally accepted in Norway

+ the financial statements of the group are prepared in accordance with laws and regulations and present fairly, in all material
respects, the financial position of the group as of 31 December 2005, and the results of its operations and its cash flows and the
changes in equity for the year then ended, in accordance with IFRSs as adopted by the EU

+ the company's management has fulfilled its duty to properly record and document the accounting information as required by
law and bookkeeping practice generally accepted in Norway

» the information in the Directors' report concerning the financial statements, the going concern assumption, and the proposal for
the allocation of the profit is consistent with the financial statements and complies with law and regulations.

Bergen, 21. mars 2006
ERNST & YOUNG AS

Karl Erik Svanevik
State Authorised Public Accountant (Norway)
(sign)

Note: The translation to English has been prepared for information purposes only.

Ernst & Young AS NV T DY T VA

sadden Ik

Do b Revisortorening,

Til generalforsamlingen i
Green Reefers ASA

Revisjonsberetning for 2005

Vi har revidert arsregnskapet for Green Reefers ASA for regnskapséret 2005, som viser et overskudd p

kr 157 256 000 for morselskapet og et overskudd pa USD 17 412 000 for konsernet. Vi har ogsa revidert
opplysningene i &rsberetningen om é&rsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til
anvendelse av overskuddet. Arsregnskapet bestar av selskapsregnskap og konsernregnskap.
Selskapsregnskapet bestir av resultatregnskap, balanse, kontantstremoppstilling og noteopplysninger.
Konsernregnskapet bestar av resultatregnskap, balanse, kontantstremoppstilling, oppstilling over endringer
i egenkapitalen og noteopplysninger. Morselskapets regnskap er utarbeidet i samsvar med regnskapslovens
regler og god regnskapsskikk i Norge. International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU er
anvendt ved utarbeidelse av konsernregnskapet. Arsregnskapet og &rsberetningen er avgitt av selskapets
styre og administrerende direktor. Var oppgave er 4 uttale oss om arsregnskapet og ovrige forhold i
henhold til revisorlovens krav.

Vi har utfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i1 Norge, herunder
revisjonsstandarder vedtatt av Den norske Revisorforening. Revisjonsstandardene krever at vi planlegger
og utferer revisjonen for 4 oppnd 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 &rsregnskapet. I den grad det folger av god revisjonsskikk,
omfatter revisjon ogsa en gjennomgaelse av selskapets formuesforvaltning og regnskaps- og interne
kontrollsystemer. Vi mener at var revisjon gir et forsvarlig grunnlag for var uttalelse.

Vimener at

- selskapsregnskapet er avgitt 1 samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av selskapets
gkonomiske stilling 31. desember 2005 og av resultatet og kontantstremmene i regnskapsaret 1
overensstemmelse med god regnskapsskikk i Norge

» konsernregnskapet er avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av konsernets
okonomiske stilling 31. desember 2005 og for resultatet, kontantstrommene og endringene 1 egenkapital
i regnskapséret i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU

+ ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av
regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god bokfaringsskikk 1 Norge

- opplysningene i arsberetningen om &rsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til
anvendelse av overskuddet er konsistente med arsregnskapet og er 1 samsvar med lov og forskrifter.

Bergen, 21.mars 2006
ERNST & YOUNG AS

statsautorisert revisor
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